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The purpose of this study 1s to identify the relationship between Money 


Market and Commodity Market by follow to impact of oil price 


fluctuations on the performance in the Money Market. To obtaining an 


actual research we used a data date for Saudi Market and OPEC 


Reference Basket from 2007 to 2011. 


The study founded some of conclusions: 


> 


There is significant statistical relationship between 
Reference and Tasi. 

There is significant statistical relationship between 
Reference and Banks & Financial Services Index. 

There is significant statistical relationship between 
Reference and Petrochemical Industries Index. 

There is significant statistical relationship between 


Reference and Industrial Investment Index. 
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dal Ge JleuVl ai ji Lasice Agile (G) 3] au «All païial di} 
emYl lg Gyull Gauss JeuVl Qalsil die gl Le 61 à 


cho eYga Gisss JleuYl is Lasic 

ele JeuYl ais Loie Alle Gil ,5i ç5 ji «ill païiudll Jill 
enYl lg Goull Gas JleuVl ai lei lex Ci cal 
cho se Y 5 Gisss leuŸl ai ji Lasie 

Leagul eu ai y OÙ dal le AS jé (à aalus GA _yéïiuall de si 
Âo jus dagul pui 83e Us Ggull Gà Jill y ji Lasic 
LL j dés s 


VA Aaleatél Sans ai al Leila DÈi 5 lei 5 Leila JG All Gi sul Of cd o 555 Cf àY 3 
5 prie À Ë allall ui Loir LGLS Cyee Sl À Cure ab Ge La JG (à 8 Ai Jill ma 
Algs Aya pme LeiS js Ciauel (ill Asallell Gi uŸl ie Y Ces AVI ge Lai sell US Ge 
Aa) La I digas die Lu sale Leëls OS Le la 5 leilioil s «5 à ULall (Gloul AS Ces 

Ye le (à Liallall Los Yl ; 


tal Gta gsil last, 


_Àe gile Clans ogdle 7 ii dus Jlazll elaill CS: Janll Au 19 1 


ALL Àé jusall Âc qu gall aë 50° 


Lea 3 5 Lâlaalla ; plie Lea sgûac Lili All GlouŸl : UN Cisudll : J'Y ail Ÿ Feiv 


Anulul alu Get age 61 JR au US Ge loué Jaleïll du : (Lai) gbuull Les 558, 
in y all lasasi cilel j5ls so 38 (38 ipei Colæs gi 218 Age sf dot, 5 dts ol gui 


. Shsiuti 3 agu Lo ) 93, 
rAallall Glguit dits 5 clan) Luats 


: eilall G gui Célaai .a 
lili ANG, SV) LUI (ji sai 1 
Ales, AL LU 9j JaŸ 8 pue 61 qu Jlae ŸI citanŸY Ai geill ClatiaYI à si ,Ÿ 
. Aulie 
: JS Ge gosleYl gaill (ulul dl ps 3 SlaS Jaall ,Ÿ 
. QatiYi BU Jugail jilene jé si = 
EU gai Yan 3 AU 85 CI 3 Cl jLaïiul (A Cl Salt Ch 555 = 
. glasY! glsall 
! all (à guu Cal 9 b 
Lea Cut » Cd 33 all (3 gun à 555 
il gas silell y Bilal jeu plaint JS Ge 0 péiiuall el jade Lis 5 Auxie 
. il pSadll sl 
JS Ge di; Gb clasiuYl Gle 2 )lsdl où Gauañis mise 
5hally ali BU Ge alaiiuls dla Ÿl Ciscÿ alull jus Yi 
eo AaËgh g] Ad cuè y (ol ailall Ge jaïiudll Jyas Cal AileYl 
T. déiuall 


Ye + AG palill Laclae ae Agallall Le JYI D 5 (a sâll AL 5 ati sa (à es poull 30 Qué ses ras 
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gli Asicla à plie Lei As gauull agul (5 gas 3 ill cisuall ; Ji all | 2011 


J9Ÿ1 Jrait| 


Aa gruull agul (3 gas : M) Éiasall 


. Data aie plie Leslii is guull gui (Ggus still dissall : Jsÿi uaill | 2011 


2 Aa grudl agul (Gal à jt y lait 
gai 8l gel LAS con liill La y 39 Ce Lellatil 3 Aallall (Glgput agi (al a jai ill 
Alle As Lei js ul js 5 Lyfailie (pe AY (ON LS Y Cl Légal) sai sai CON À joli s 
Elill jé sil à seal LAS Cou 35 5 Aoulidll All GS le Audllall Cali Y| dis Les 6 Atige 3 
Le JS JE cuit, est LUS AO YI Cyan Âllei 5 Atout Ain Gall oùa Ce Jens col 
3 gaxll 4j till ill 3 (Lall Jisilt Ain) (AI) AU, 5 Ai Jai Ce 43 525 
D @an çoill Aäleall Las Ji sgas Ce 7 3 8 à bill Les of Loses LGLS (ile djac US] «5 jäill 
Apallell 40h Slt cé O Len Clëiil Lulu 3f Al es dças çoi lasss Ÿ Gp Qi Clelæñall 
ei © pps (oil À pell GLS YI abus AM AS aë , 5 Ai VI Ci JUN ue 455 cusni Less 
ue Gygall La LS Ji ai GlouŸl oùa eLY all Eliall jé 55 (slall JE (je Cilinueall 
pa lai Caps Crau I Junil QI LSYL paxiinall 4ons La pue 35 3 tennis eLu sale 
Ale GlguŸ 51 sil Gant Ge GLS Cises (res al dllà 6 Liu} Qiis dal gel half y 
Au pal Ailall Gi guYl ces anal Crei Lai À pundll aguŸl (Son 5 6 (Bah (3 qu ie 5 jui 
OÙ Gi 3 La y 5h al je Ge pra (Si 3 ul jall Je ç53 audi agul (3 gas ie C2 y 515 5 
Las puni Œuilé dun Cu jet) CAN Co Cilinilaïit} Jaë Aa guudll agul (Gguu las CAS À salt 
ch 

6 GAY élülle À pal CriauYl ÀS LE) Ga Gilly aëluall LAS JE se (à is gas all - 

Jie lgiliams jé Las Lei (uaes A jall es St (ON sil Cye saxl &ils) ( Gb ON élu 

ai sell «53 gmul éliall 

. Aañluall Ci Jill sue (3 AGIT Asus Ci Dalail As game 

où Jéldll GEI Gb de Lal ess él 3 LE, ou Les Caill 

Qi Caarludl G55ë 8 Jlal Gb Ge ASLall it ane (3 Nic QiSe Alaul ss 3 calatæiall 

A ail à jai jf cd ul (gas ledle (Gas Lars AUS 3 AS ji 


Ye Ye 3 gas éilall Axuls 6 Ans gui Au pal AKladll (à aqul Jeul jigal Aus ji Jul lac des alias 
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. Jlsill aie plie Leslii is guull aguŸl (gun still dissall : Jsÿi all | 2011 


' guall agé dun cl y glaïlls ÂtôlA Âla jall oda uit A 57 eilinilaïll Jitgf Àsitäti ls pal 
Gil JÉYI Ge des Les plall QUO léagui dis JE (A Laaludll ES JAN me EU 
el ill; gull Gililac Auaiil Ale 8) 5 pu (a 5Sall 
8133) pui ÀS jihe Lil ail Gle Quai coll VAAŸ le (à (SLall sou jall jgue 
pda pie 36 { Angeull (es pell Gill Luuge ç 8 all 855 « ile gli aLSYI 3 Allal 
pal Al ja au ga ll JAY Us que Aiatll oùa OU aguŸl Cal als (of à au pall 
se à (je Àe gage cn puf 5 3 aquÂl Joli ce aûill Au ges cl oùll Al je 5 JAY pal 
VAE de Ga Ja Os ŸŸ Gé nl y gl clés (all Jlaill ciblee aglïil 4h ail 
db üale 1 &b dle oui 5 a AA ale (à aqul Jamal As geull 46 ji Li 
D D ob « all GE 3 ln) 3 ele Ji 5 aguiVl Jam Lage Leall JS À 5 ç53 pu 
QU ji 5) Gb de Gas Ju su 5e audi Jill ile le cal JÉYI ls 
dis alall AUOU lpogul 7 5 le «SY CiS JAM api Lac AB) Lau ges agul (le 
3 Lans QI ils (je à AAA le (à Cons (A 8 Jill 3 Al poll (ani ji AS à 
Lanludll CUS LE es ji 8 je JSY Cl pe 4 Ge DU lee QUESYI Liban Asa culs 
«où Gall Veil Las 619 guall (G gull (à ul Cilee 5 356 aq Ciel sell JUail c'iël Lee 
cé Ji] à 
: A9 il jglaill (ja ÀS gap Aa jall on Cagé: cilimudill Aias AMEN Al jai 

«à (ESS) cou léall 3 quil 5 shit JalSie 45 JS pe (5 3 JS AUS el 
36 jme) dis AUsill la lailaiols Au pal Gsall dis coast leïl Cle à 1444 le 


Clan ÿ Ds) ANS Ce du ( Cnlaulé 56 JS 5 « Baaiall Au yall Cl Sa ŸI 5 6 Gad 


gaïll s seul (3 gauc( Lin gruall AKLaall (à Aallall Clean) Lo grull a Y I Amal pic Quolull (5 sul elälll « als (iluaull à" 
PNA Que Yee0 clac hill 439 All ylac ullall (Gloule jélali ane 3 game" 
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Data aie plie Leslii is guuull agul (gun still dissall : Jsÿi uaill | 2011 


D cu SU (al jall 55e jf Y aûill Luuge con NI Qutall dl ul 45 pall U ghaïll 
all elgiil ses letile Culetul (Salt G pull le Glu 

épill ç5s gmull All 55 Wie mme 56 VAAY le (à les euŸl Uuss 
Abiall ll GuSes Ÿ 5 4 plie pi) 38 aquŸl eut Gà gl Y Où hill desc 
all Gou Los Ge ss 4é AM g je 5 5 Goull oeil Gulail Qi çgaf Le el 
Qi dus (il 3" au Golapll aulls (Gé je eut (à lent ÿ5 agi coll Cu sl 
Agall) Al ji slaiot Lai Joël 5 Jglaill à axlaëll Abou SLSY Lau 4 dialill 
Dhs OS (ill 8 Jill ox JS G pull (à Jjlaill cas JE; ailalast 5 G guall AUS 5 
saiol sé AL Led pin CAS 25 al dus Gilgäall el jälls aull lede 
6" Goal Juil Qi wi Les gpl qi dise CU 3 Clsll Ge C3 paffindll 
AB \££6e QU jhgall hd 1440 le pig ei dilgl gis piul çsäll 


ele çà pagill gula jugil dilaai Ji Lao) 8 ghaSs Aillall (G guuli Lin s LA) :Aasl M Âla, pali 
À 
" Vus 


eco VÉYEPUN js (Fee) &) SL a su pall ais sas Allall Goull 4055 jus 
Ja jai Leili Ca 8 y lie Sans ouul Ge Alldll (3 sudll Aa êale) QI AUaill cg dus 
Gi) 5Yb Gleb Lei Aéliäll 3 pliY| ji jai Gaules Cu pétludll 5 (3 sadll Auilall 3 Al 
ail 5, 5 5 « All (31) 5Ÿ1 (à Clalæñall Ales 3 Jaleïll (5 Ulaxll pésis 6 Adlell 
5 Aahiill Cluugadlls Jbgll gunsi Goull Allée Atlas Aus je Ale 53e JsY 
D duaill Ja Ge gum s JS ledlgs 5 lilas Des dust 3 (GG sull Abadill 3 él EN 
pull Bas Cluuu ge Élasiul JS Ge Goull hall y sall 5 Ci EYE sall 

ra Aile Cie Jidll (çà Juaill Gal 5 


D y golaoll ç5 sul pa pile Ÿ ee À (ga gaull (es pall séili Aus ga” 
* www.ArabicTrader.com 
Swww.taduwal.com 
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. Dalsill aie plie Leslii is guull gui (Ggus still dissall : Jsÿi uaill | 2011 


. All G sul Aa 
. Allell G sul 
All Gi 5Y glal Se 
. All Gi) 3N1 Gile Je çà dhaëll il # 
.atsylisl 
: Weil Aitall (Gouul ua Ge dus 
"815598 vulpe cousi 3 8 pélee Li js (5 lals colle Jul iii da g£a ia 


Àe DU Sileglaïll ; so sé s xl 3 Ja); Aglall Ggull 955 ali Qle cal EN Augll Su 
ill Gall si £a Gulail 
7: Augti Ji g clade 
. All Goal 35h55 bi 
.Ailll Gt $Y Josh à Allall Cileall s 8 jen Yi Qullui polis uaïi Ÿ 
dial Ge çs sde Qi Lolull jé Alalall jé Cilu jadll Ge Cu pétiudll les Ÿ 
. als cie see le où Jill 3 Ge jf Gié glass ji 
. lai Gi SN iles (à Aile ge BeLAQII se Âllaxll (Gas (le Jaall £ 
. All (5h) 51 Delais las pall JEléall çye as il Lu gall 5h © 
. Alall G pull Ana Cal JEY Anal Clesti Aif Al pes ati 
Le 5 pull Cilesll s Allall (315 YU Lüleïdll cie gledll Ge loi Yl Al pes a V 


7 
www.taduwal.com 
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. Dalsill aie plie Leslii is guull sguVl (Ggus still dissall : Jsÿi all | 2011 


: Gguall dytai ; Ludtäll ls jali 
EË 55 Cabas (3 gaull (8 Ac 55 AB digas (AI Aa guuull agul (Gone (à ALlall cui) ÿhi cu 
qe 851 3 ÀS jé ea 3 6 A quall ÀS DEN Jé Ce dal je Ge all Jasll Labs Aa, sas ie 
ce allall Jys Lsallall GiouVl Jus 8 al ÿ Allall Glgul Luis 3 Lu, y LAB) le 
ET 
Anis Call #4 Lie sing AUBilI CS Lane, Dre os de 3 gule da jlày Le citasiul 21 
sai 3 À ii (Gi guŸl 3x3 des LOS 3 dal Ai (à (il qu sac audi Ale) Ÿ 
. LiHaxll 
ne Ua gl ie Clans (je Jill Eililac Anaïs Aaleiall Cililaxll ASS Asiles =Ÿ 
. Rinall As JV Jill mal y Ce de Ce À dll 3 Baaall Jghsill ali 
JalSll laits (6 guull à al 5Ÿ1 Agiles s ls Âälañall Ciloxll JLaS) (le 5 jaëll «4 
. 5 di Us Ge 
CÉ 6 lguailns clgol sil) Quun pal sY1 CoiS es judll Cilaxll (je lulu dll 
Ciblaxll ca sell An) Lesbitlaal lag Laits À jf ana (a mul 5 « Lella al 
el ill; all ililac Jin Y A8 Le ju A8 Of can M (ill 
M AG ÿ lglues ÿ jai sÙ1 JUS dus a ENVI des (gui les as Gill lai 


: JAlsNi Lilun— y sidall (à guull Aa 


AS) AS 3 jaull 3f AuSll dus Ce lle 3 61 A 3 aull el si Us! } All oùa (à 
sine JS de Les je ab OS 5 lelläol di GA pal SV Ati Âls jall odgs eus Ÿ ai Y] (Leitall 
BI 5 ua pall jJ À peu Ci lue © Junël lué Cie pas Lagé 6 Goull Jeul Cu jus Ca (5 ju 
As ls pall oùa JA 5 (al OÙ las Yi CiluaSll 3 «5 gi JS die pal jŸ 330 3 7 je ag OS 

nil ill à ( ALI Ji Le — (3 sul) 


Gilall gs pall cui” 
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. Dalsill aie plie Leslii is guull sguVl (Ggus still dissall : Jsÿi all | 2011 


L JAlSNT Bât p ide (4 guull Aa 
AHSA le) pal SY1 Line -p sil (G sul AS Ja plis 52 Le JS ls all où JS aù 
© nil « Qi 5 Cm pell paul pal Ve Jasël) le (pes ai Cale Lelläo die pal SÿI Ai 
el Ait (3 ( sb (3 gull) AIS JA dus « (al OU 
1 CNE YI Daé La (à guull Âlla 


6 Aa ais (Sa Al VI leileS 5315 sf el El 5 all pal si jeu chaeï ÂlS pall oûa (à au Ÿ 
Gall Ua (gi Al d! pal ea) cu GO 5 ae lé jf eus al çof Ja Ge Ÿ 


. All 
: (la (G gull All 


Glume 3i el ji Jui j las cé Y 3 lie Le Goudl G G 5 6 8 SV dla (a ; 


RE 
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Dali aie plie Leslii is guull sgul (gun still dissall : Jsÿi ail | 2011 


5 Jai ets 


Ji p5b Lo guull Goull Gé Louill ç DS 5 Allall 3) 5Y1 Jai pes gas eds 38 Joli 
AN CUlull gus quai « el plls æull pal gi LeS jai (A 8 paiudll Goull Galul le (ouai 
ei ga 5e éléñll (Ggull )ä ss Los Aalie CAS pl crie gleal Aël) À hill Cul 5 eut Ge 
Je lil JM Giss Leinlles du el pülls aull pelsi OÙ Alatidll AVI Aslledll Ge (is 

SN JO Lee uns Jal je Less J'shaill ja s « Lellaal 


ne lil, eul pal ps Ÿ ji 
Afe palsN oùa Dies dune dti 
Al Ml, dl Qu lil 
ail pe Wu Lis le 
EMI Sius à paul Dé ga SEAL 
city de ges all le Gé 
. Jéludll 


Ja Adi eleñl ieluds 
Eli Gilus Ge 8 pile pqull 
Dhs all se (5 Jiall Eilual 
Gilles gi Well cati 
JiyaŸi dh525 Lai linue 9 Daall 
gaul ill JS Ge à 
As pull Alall D ga ill 


6j) A QU als Ja) té 
dl qi Lee dll à als 
Ga nall jalsl 538 Y dsl 2 à 
Cialis (3 sul Atal es Léeilies 
Ge palsNi Uissi ai lé yétudll 
De Dhs ati Qi pal 5 8 a au 
. a je CNLl 4Suû 


alsYl Alle Le aUsill Jaurtili 
ON ©, à Des ul us 
cs M dl als cb amis 
js, Lille a oi di ail 
ui À Gydl De ns dj 
.KWiss 


ca clcl Mr All) 
RE 
GI gli 3S a ll QT tt 
di elle JuSÿ ill 
de 
. 4 süll 


& 4 
Clu gs je 
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. Dlsill aie plie Leslii is guull aguŸl (gun still dissall : Jsÿi uaill | 2011 


 çotgrull aguil (à guu (à À sisiatl Auilatl Jul Gas 


ehull LOL Qu Aile Calaiull y aguŸl Jia Laliill Aglall JpneVt (3 gull à Ji 
elull Ge La jé 3 6 laut « Läill « el el: Ji Anulul 


: Ajbadial Lis 3 La grull agudl (Ggu pige (ll oui AY 3 
: Jéigall Ce - 


se  Tasi pendl que Joli jége 5) Alndll qui pige 58 A geull squÿl jége Cf dus" 
Jia 54 5 Ailes jiies I 6 (ga smull Gall agul avant A quil Aaëll (à pueill Cufas (af) june 
Gil pgall aAî Cye Alegs Lan BI (je pas (GG gull auël Jls (à au Gus as ls EU Gus 
De gli Gé çoill less y Côleïs Lori ÂOLS CAS JE Ce dans Les SL Lai s13ŸI CaSas (AM 
Uaié De elles db a LAS AV I Ji 7 35 Cle aps 3 glatiYl Jiéiuall, Al 
alu Cibilas) pe denis Le Je Yi Cues Cuaale An seullé LSLHYI as hall (à (Co 3 À saull 

"AY Cul) gall ads 35 (M 23 sé AE ll agi Jiudll, guiill (à Cfatall 


1 yoga lus dis - 

Ji GS 4 jl ans la jt Lai Laaludll CilS JE (Asull anal Ge Îely pügall cilus ai 
| Dé gall 3 À EI ans 3 Goull peull ce NS Co Alan) 49 3 Ae List QU 5 8 Les pi all 
Gala 659 (à Dgall La (qua si 3) dx Ge Ge(cune Cés 3]) ao col Gè phgall oilus a 
45 les Gall çà Aglaidl CAS JA guet A gudll Lasll (à paill nuls (Ga és 3) 
1 égal Ailes OH anal 

. Cnlu Ci 5 ph gall Lai * Ci Qi lan ie (3 guull Laë= Le is (8 jé all 


get algue Ca Si 6 Lelais Yi à slall Alpae YAAA «€ ço3 grull gui (3 que (à elŸi Calail cl phge se Ga Dls Gun e ça" 
NY L26v 


gala Gels Ji Ba ae Ÿ + 40 6 auf pige cils ai CAS 6 pal ji till à 
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. Data aie plie Leslii is guull gui (gun still dissell : Jsÿi ail | 2011 


. Gall AS jé guest À sul all g sapez (3 sull da 
pl pes * 5 phdll agul sac = CS Jill (os Y LE sul Aa jil 
: le Didi jéall 3 À sull all Jé La Ces 
de JO AU (a s (Ole A jhañall gi «lié 4) jlaïill Aaliall Qu 3) 8 pudll guise > 
Di seul de Ci si mes À Jul 45 1 Li as 
(OS Si 55) JS 6 gl ui il 56 JS et 5 CG guall (à aguall eu } 
: ASNI LUN jé gall Ga giiiui de 9 


ll pa Da Uagat s fa gme aqul Jleul 46 js Lay jus 5 plus 55e pis GS 1 
Y y AU Audi Aus (a 3) Gonall (à À shiall CAS jé 5 pull agu)l se QuSas Les ç ja 
. lu Y) x 


aan UT SN Sd SN en er TS, 

El (Aile pa 31) Ailes lgull és Jie wosi dalses Goal à ca péiiual 

is JB ds , (ls sidll Luis VI GlouNls BA Seuls jlixll die) 5 38 Ÿ1 & ariuYl 
Alaysall Auuluell 


dy die pal sf (Ggall Aus ÿ5 (8 Cul jai gas (ls (à AuSu ji gall Alilee moi 
ag Yl gai s À jai cuil squl ana jf jlacel 63 sul Ce Ci Jill ççaal g 538 ji 


AS D lil cl js & sénall JLall Gul à Cpe Âada lan «oLdll Qui» usés sf 8au j 
ga all till ass sf ale Ji Jjlaill Astiall aqul ue pigall CuSes Ÿ 6 
Lt Jhsall çle (à sull leans s Léagul ÀS js 5 Jisall Cité jäll ii Gi Qi Ua jus 


él à 
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. gli Asicla à plie Lei As gauull agul (3 gas 3 ill cisgall : Ji Jaill | 2011 


LS = 
. sb - 
: Lan Call Canal éllà 
Las laid, A 59600 5 jet cils pod Asall anal tu à 


el Si DOVE € CYLSIYI Ye Ve e élu PV Las € 86 Leué (a Gall éllaïll Ai D 


ANT) 


Giball gs pall Qui" 
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. Lei s cé; 9] Lalaiee Apallall (3h quil safe Lait (5 quuc ailell (3 qu CANlill dissall: JS aëll ve 1Y 


J9Ÿ1 rail] 


ait} (3 guu :éulll| dinsal| 
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. Lei ÿ cé; 9] Lalaiee Apallall (3h quil safe Lait (3 quuc ailll (3 qu CANlill dissall: JS aëll Ye 1Y 


els pal ai candi Luis all j gli Glouls Cape OÙ Re 595 all Ge all as 
Lulgull ca pall ce DST js Land 6 Leué À yhiall alu AanŸ Lai juslali y (43 llall 3 qu 
Li gileaali laut à dal ph Se joie ali dll ile Qi salt ait f le s diatlal 

. (5. cledlls jadis Laif) çfie lat Label Letasé Lau laut jiul Aa 


: it Gulul aludl 5 

Ve Où Su 56 Cuélite Cuatie (JE Ce 8 ju Cas qui Bas ge due 35 Culà 3 6 af à alu (a 
leie Ql 5 6 (éallall ç5 JA Jill je dis ja %Ÿ vhs Anallall 8 A je gli all Ce & 55 
All 3 Joùl 5 mail 5 (AS « Sul « geûll) Au ailll 3 ( 8 paul « Aidill ) Gale 
5 ue pell çolalal (a 3 sai La jeu Of Lale (daaill eilarie ç ALI af gall 6 jai) AU patesal Ait 
AR 
co ill ç6à Auulul gli (ài guu Lai 


les si dl8 ge 5f ot, 5 MS Euléf lu Auulul abus (Ge sgâe 61 DÈ 5 au land a (G qu 
à 33523 jé all Gi Le « All (31 ,$Ÿ1 le )g (à aie 54 La Agihe ALaSls cils ji 
Lail GsiuYl lola gli ç5 iüall alu Ÿ aile ç 6 agluïll 8e 5 ue sil Goli Lun jus (3 sul 
le Lil pall ie cali (Gi ul oûa (à co all alill Jare Où JSù 3 6 Lel SL (GS cui Âiés 
és AU 3 alull Qiés alu (Jai lys HO Y-1 eliiuls Âiaa ÿ do Jesi sgball aps OÙ lus 
Âu je Log JSY il « Gail Le) 99 6 A jaill gÉlRut Les y 99 GlouŸl 038 a 5 6 ail Gé 
8 VAAŸ le Conf (il À AY LS y (a 5 aVMAGole ALI GlouŸl Gus line (jf cie 
Qi Ale Te V4 de (à 8 ali 4 js Lei GA 3 AVI (GlouŸl adŸ cui jills Lean Los 

GlgaŸl Ge là jé 5 6 Cu Si 5 € Aa gæudl 6 (ous leie JS (M Anal (Gt ul 


Les À Ë 
Financial Instrument Overview, Larson&Holz.mht 


2... A L 

Financial Instrument Overview, Larson&Holz.mht 
3 

wWww.egx.com.eg. 
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. Lei s cé; 9] Lalaiee Apallall (3h quil safe Lai (3 quuc ailell (3 qu CANlill dissdll: GI aëll Ye 1Y 


2) qe Mi Unie Quun gludll (Glguul audits 


8 jélall Giant 

4 AV 5 géall Alétudll (Gi put 

! ne GlouŸl où Gps alull Jsli lac as 

ge agi US 56 AVY ae 5 Al GélSu À yo (à 8 je U5Y pes : Aaliéiuall a gâall ,1 
to-" lee Gi Jai die oi À joll ch À 9 6 agua Cie 359 'lteS Lraïi sa LasLiil 
Y lie jé Goal alu le g ji jall Al se sell gs L ii ; "arrive contract 
O9 qobiine té aluill Al JeuŸl Ge 4 inall Ge Cspaliall Se Las 6 Sell pau 3 


2 lil 46 à 14Y+ le (à ci dus cililexll 


Las ) US jf çoise éllei Ÿ leils jet (lui Can à él (je g sûll a (jh as : Aa a gâall , 
3 6 Agu Jii Allall Ciluuu gall Cu Aion) jé dll Gi3 je Jalaïi (cg Aro I (3 sul abs 
en dualé le GUY Claleiall qui lesl QU Aile Aléiuall 3 all Ciaiuls GAS liant Ci) 
Li, jet QU 5 6 Auodl eut Cuba ie Lili y à géell Jglai Cie Jifiudll (à alull ol pis 
. all Je Axlulls Abisall Cas sil 5 cas EN 
1 gli (Glgu 451 gà 
le Âslell ; AY a séell les dei dus Cyyuhall 5 Cuailill el&ill Jeu Aaïls Gou AS A 
gli 36 Claiull 5 6 ag 
Clin 3 agul gb ol Ge husall 3 À ill 3 Rethall Cluugall Ja gai lee cheni .B 
. lu 5 ill 
Qi Ÿ Lei 5 pumall ÀS LAN OY lets PUY 5 all ns ji Cilain 3 quil au dieu .C 
. Leila Ÿ lei 
* AR.WIKIPEDIA.ORG/www.investorwords.com/www.alsabaah.com 
Verde pfuple Alu je À pps (à Lednles AuilSal ÿ À gall Lula dll jules quus Ailall clétiall Ge Aulsdll ill 6e, jai © 


Se www.DailyForex.com 
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Ge y De dalæïll Chase (3 ele ge 5 all 3 (uns ji Clin 3 aguŸl jleul 48 jee Chen ,D 


. Si ; Le ll 
LD (Lili G pu ul oo 45 6 oallall Cale çole La D 3 Auf Aabué Lili aa Ÿ | 
le ill Goul itilt y gl 


dll +359 UNS Ge Goull Là Ujliidl all al ai Gi ils Jess Lai Gl 
Goal çoè 83e J5Y 5 Uslsiall alull ais Lai) 55 dus 6 Lulull Lille ; Jall citjstril, 
A all Cslaïll 61 ja 5 Ga gui Ale Aus die y cilinilaill Liu pe bis Cl Jo ill AI 
Bal Ji Leilul&xïls AD colsleïl 4S js Luis (SLSSYI La Lt At) baill iiall Ai; 
Ega" 4 (la né 3 « Bosiluie 3 « dogs 6 Oil) Auallall (GlouŸl Cas Dali pui ai le 
Ci gi gi gel Bal Les Bi Yi 5 ( Lalu anse cs (à Junudill ALU } Aline ie el ji Cuie 
Cagà Leil VI Ludé Qu qousills G gui oùe Chiaf 6 5 6 (gui laaï Jeu 5 61 ll gui da 
Caalell Ga Anis NT 5 Jai Ge St Us je d'onois Gal Ge JS Gé ile né Eli 
ICE )busall je (S pulls Curau ç Login 8 js Aile (Bou o gi eo Gel Si Col Fe+o LS Vers 
Lil js je pig « Âlso «ol Ce Baase Ai p jnill sac 3 Adlañll ane Lyilaw aai asi cuits ( 
ès Gall & jnalls Jssall digus dinall Goull Le 385 Qi Citâidlls GlouYl où8 ÀS al 
A squl ea Qu 5 mod Cuaglu Alt Jul Àe gane éllia Gi Le all à GS cs 
les 

. Sal Galasil - 

. JeiuŸl ns Alle loi je Gill) quill ; 2 5 Jde J'ynanll À qui 

AI AIS juil G oull (à la né 5 cudlills CLR Y cities (à aa Cu pdïlue Usa - 
Aaill CilaQ Lens Clé Lil Gin Aldiuall Goull CMS aus 5 Al ali QI caf La 
de ga Qi gl Ja cles AA all Gi us « Jooill Gall dgiuYls FU 
5 6 Où Glgul Ge JS Gi ( ie JS dues Vete Jane ) aol à de Jile V,Y GA YeeA 
les 15 66 +40 le Me VAr,ere gas Qi Ci Leds Lisdll je (Gou 3 6 dou 


juil, Ball le lulu Cu püll Gilall (pas Lo gmull (à Amel 53 il; Lüil p55 june Lige Jijel de Cy all Dial" 
© es € pet Aallall Js Jai Glguf (3 Abitudll ; Anal cul ghille à Ye Que YO Ge ji él sf 9 JA 5 pumall () gall Àu pall Aalsiall 
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Läll se Ji Gb ve ebŸl dis De aie LiŸ Lans LS à y mdlls O3 patiudll 
La Se "li Al 3 où cle Kb All on all ci, Gil Lis Li (6,4 Ge 
La ils AY Gé Cu Mall #6ai Qi Co gilll sai Ga Asa Ball Gloui cb 
La je s IPEÂ gall Jill Le) ons Cù pes caille js (à da 55 Daill (Gi gul Si Gi cà s peall 3 
Exchange New York Mercantile & 1 d jui 4e jy La wSls oi 
Lui (ès «dl )ga La has Sasidll GUY J Là «umSaliy NYMEX - 1 aisl 4à 3 mal 
V8) gilèiu (à La jêes ut SIMEX À 5 à 55 
Jill jm Audi 
Li (GS gull Cul jé sant Ÿ die Lili o pruë Aulall (3 ul à Aslaiall alull Ali Ÿ Lil CJ 
Ib, Ge pl Onlsil Ale) AsboriVls Aulqulls Gels Yl (al sall (ja 4e gage dllia Lail 
 Citalast NÉ je Dalle pat Laill Veul à AU s 
. ds jill 8 païhuall ES LA 
lle A Rial Ggu Cul jee Cia Laill Gyu Ge Gide Cus + All Ja 
pales Qi CIN FU Lui Du ana agie JS ii Cantidll Ge Dé ne 52m jai 
pesias Le Auiliill Cluluull À jeudi 5f LaliY agilulue ana de Je Yi Cu asbl 
AalE) Qais jf 845 JO Ge Goull GE Ge 8 sil 
"at ASlgñuall Goal v 
e (al Gé ji ) MSN dus (je de ÿ CONS 0 eut CHI Ci ie Yl Cum onsl 
85 4e Aatise pli ass st Ü li, chi Ga Qi lei Sal coall Laillé ( cu ji Ann Ÿ A saall s 
BU) jf unis ab leulul (le 5 535all jee Alba 56 Bonne pli Juil le Galjlaidll Gus GYl 
Damuil Dalle Las je Gt sasiall A&ladll (à Ci y là al alla 65 gme Qolaë « Aläill glull Aa 
jai Ÿ aie dell GLS jf ès Li NI 5 Aus 5Vt Jodll à Ass Jill allall ZUYI GE 


OANY pi aaall 6Ÿ + +46 La grull Lol Y| 32 ja € Asallall puleall ÿ ALI ill (3 gui al) ail, s° 
Cia sbaall ci ju él qi 3° 
Te De Ye0 À pneu Yl 6 DA Aimdtall jlall 6 25 jai ali 43 Jai ç allé le dass 3" 
cal 8 JB Gé spi jlaul « oudlall dual « Jgall cite le Jo ji ets pitilaltél Jill 6 61 pull 3e (ile de purge!" 
:  gallell aYi Qle La 3 (3 sul 
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us ds glall bte (à 5ymuïll JuneS (io al Jia à Led c''agll (à dis y caf Yo 
Da de semis gg Cu p Al s él gi Lai Ge (3 sûts af Lele saatall GAY si (à Lau tal lus 
) Bail 8 pimall (Jgall Aalis aia Cri 2 9 Las ç« Lsû Cu MOI (je OYE diuu ü 9 ds 3 1Ÿ4 D JË (QE Si 


De Be Ga5ta AV le (à Aï5 (OPEC Basket }éhsi lus ca Le als Les je (él 
ge A8 « giill Qi Le Yl os AS 6 Cœiall Go pall ALU : Ga ail Ce Cats aus Jau jis 
eb 6 lost Cast LI SSLS lé 6 out sniYl Cabine $ 6 Ço aaill Cnil gd 6 5 
Cisll Ball Cu 48 je 485 alu Gé s ui y AS Ge o jeu GAS pubs 3 (GSpuSall Coabeïl 
Di all as dé: dal Yo iujs 19 (à Leïla oui 6e Jah ds Gulf 5 6 Jill s 
Dual Eu Si LS 3 6 ll Cu lé 3 6 (il all Caiall 5 jai Al 5 6 (oui saiYl Culise dl 5 6 
(Marine) ç hill Cu le 48 56 5 mail Caiall is Al 56 (ES Sider Jul ja out ls 5 
AC hs BCF17 As « (Murban) Gil JLeY Gge 5 6 (59 pull call (à jadl LA 5 6 
Aube Due (oo, (oûll ç5 praall GUN dl ji ui Lesie à Yeve le (à bull oùà ani Gb (us 
Ua She duel JY 39 YA YY Ou es x coll GUaill pacs All da jeu le Aila dll ZUiYl 
La peu lañiuls La AAQUY Anis CIN ind Gle AG jet saaidll LYS 8 us OÙ 
Aallell LS des Qi css allall els ques (où AS (lou (ea je peus Jill es jall 
F, Lenal qu (5 gas Laill JLeuuf as 5 GA AEDall 3 Cl lis Cl pue Ce Îles Lal 5 ja 
: La Cluf Cyldle Aëlull Jal gall cils 
Dal Ah du à pis als UN Gb (à 358 sdll Laill Ji Gill, : UE Y 1 
. (Adi « Aléïsall « 8 $all ) Ailisdll Let sil ALES A A1 (All 
Les js il Lil thall ; ALI Lili Cilués See dal pit a5 Lai 58 : Ds j& dl ,Y 
.Auail jhul of À jai colaaŸ cite Salt 3 cils LAN 


ee lie ve osjdl Qle 4j Ci juil, Lil leu cu piles LUS ji dla di us 
Gà ali LS } alati Lil gent Ailaes Rail le 5 0lé au5 al datidl Jah OÙ djle se clliia Yi 


OAVY À) all 6 Ye + 46 4j geudl ADS VI 83e € Apallall putæall s AS Dali (Gi gui € al) ail 


Ÿ Doe Weekly Petrolum Status Report as Puplished The Oil & Gas Journal Statistics ,2000. 
# Daniel Donos , Apr 2009 ,Oil Price Shocks and Stock Market. 
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Dal 3 6 Abguis « Lai CAS Ge Ai ca ON 5 hu uni jeŸi la mul Lail( Ciliiemll se 
deg Las (outuull Jabell lgaal Ce (lg 6 ste jé (al sall Jar) Sas Ÿ Loë (Gsull Lis Ge 
7°, L mal Qi Î jai Laill eut éuall suïill 


ads gl in dll Lalla SA Ci A8 duasti ha (8 diadiall ii puniall ani él gi Îles CuilS Lauë 5 
Ur gl 

: GA Jyall Ge eo gage Cru Bye à VATe le ( él gi ) Laïll 5 juil NV) Labs cuil 
Abaill libull ds is Gui CAN âne Doi 6 Oil 6 Glall 6 Cu Si 6 An suull À pæll AKLaall 
Asidll Jyall glisse Ge palls JeuŸl Jul Cpanss Qi GONs Jilu gl das eme YI (salt 
Daill Aissil il La Ÿl (ass Las laglu die Las Le a6 93 Las JA (ja jébue ile (le Jynasll 
. la 

cl ai 6 Lol 6 DS ja 6 Luugi quil : Lee à 1444 le Ag VŸ QI chat Aabidll (à À; gumxll Cruil 
_ Basiall Au pell Cal je Yi 6 Li 

ge V1 Giss di ill ll cu ji list Ge die y Da A+0 dl gl à emo N Jsall dlliss 
Aus Gall zUYI Ge Ye Qi Labidl lil durs à 1444 le Ale (allall cu ji Llial 
De FY Ju Ale (Elias Lu Of de eu ll Aullall Gi pli je %00 QU dus ci js 
Jill 5 pumall Jsall Si Ge Lei sSt GLLYU Labidl Zi Ge VTT Lealiil; Adi cu; (lial 
.Siells « Guall 3 « OHUI : die Lul Gé Jos Ge LAS allall (à 


À Regulators Moring to Crude Speculation Oil Trading Reuters ,17 .2008. 
Cie glaall ci gi dl Gull es pall cui” 
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Läll eut Ch dit Y GS o eut 8 isa Jalsallg Ball Goull CAN phil Blu Li Si 
1: & dieÿ cul siill Ce de sage US Cp (oadllall LORYL JG plains Ai jall LOL $ 


. oasiall QI Laill Seins a 8.9 jt Us, À 


Ÿ Aullall (3 guŸl 9 élleiuall Aéie Ai le ét Ÿ 


Ci ge Ge 222$ si (OPEC Reference Basket-ORB } éisi À as je Gle Glu Le las 
Da 5 6 Gi nl, Ci jun Ce Jgall cbatesiél Ge À yes Le JS 0) 515 3 416 js Cas Aillall (31 su 
US Vas a8 6 (édllall GAY aël gli La 5 ji CM Cl pal o 5 Ja Ge pal Via LAS Ji Li là 
Bail GUY 3 a Cfa Lei Cle Audllell cry le La jY cs jun dus Ye de Ji Cl 
Aubuull AS (CaB Yi La 5) gi cs jt ya Ji À jt Aie Fee Vale Ge ailull jedill 3 4 pl 
Jac 3 Qi pal Junll Kai (ill sol Bas Ca cadsill, (Gilet, Loë Baaïdll CLY SI eine (il 
BAS À qu 65 ç5 int Ca JU À si GB gas e péhi ge Cal Jill Ciliuilaill Aie ç5 JA ŸI Allall Cilisu gal 
el çà lle Aoleïl 3 Aile À gti dus eJlall il) Gon Gb de vs ill disc (à 
YoA le Ce i5Nl Aenll jeiÿl JS Lodllall All Ggull Crgi 36 6 Ye de Ga SV 
AIS Ge jsai ei US Rulé Cl june (ll Aifisall Bill Jeul ati (8 Cul Aulaul Ci gl 
LCA dalse Bel gi Yi la ges ge Jia all DV 53 YA, Ÿ CA él gf Alu 6) gâll pull Jus sà alall 
Gite y Lai Gus Glasol as dus Lüill alu Ge AVI GlouŸl Ga À jumall M 
ge Jnaill wall le zh )Y ist ill Gsull (3 leillin Lois (Ji gel céllaï il ati 

. 48) 1 Joel ji 61 à, all lee JA 


«oil die} Gi (AN cgaf Las ç5 JAN CiMazll alel (6 paYt JV gall Lai, CSAIYI I peiul M 
. Suall jeul US, ll ns L'ailt QUAI Lili GLS s alull (5 gui 


7 Chu Chia ;Chung Fang ;Huïi Pei Cheng ,30 Sep 2009, Relationships between oil price shocks and stock market ,An 
Empirical Analysis from the Greater China. 
AY ec LUI, Lil gi 6 Ye pe (à joleoll aa all (os pll coll 3 ji 
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Uiexs dylaxi cl sell ASS USA Al ç Li jh Gi jé (je Laill laine) Jlxï (je cast 
. Jlaxll Gil jus) Ginus (oui yail 18 Y Qu sû elite ga 5 pimall Bail Citisté 


gui JEUN ble (çà ul gaall Ci ja M 


due ji DY 39 YA,T Qi ds; dus Fee le Ce sl all à ds GAS jégall la agi Lois 
Qi Al 5 pue (oi 5 5 sue lei Ou Justall GAUYI @hs 6 Fer ole J'HA Al 5 ghue Gif sas 
JlenVl Qi Call, pi Ji Ce duis Le LiSUI çolis 6 OV er, Luis die ll DY 53 4Ÿ,7 alall élls 
on le VE Gall dignes Coste dll ds, (ol " Dell Jales "es ( sllsall obau Le 4e Gui 
3 € jai pos (à là CS 3 Lai JU Gil Ÿ sloull (je Lori des (sil jeill Jéles mul 83 ji 
o ,Tougls 03 Jateu GT: a DST AI Lil ju pi Î ss Gil pell Qi js itailill cu 


; ne Cl JY 53 


e ga Oljal ç ail (are cgaill dans } AQU Aoleyl ci pgall À js Le s 
DE api au dll JS us Si des pe Hill 50 ,siudll Jsalls Âes je éhigl Lalsio Us (la és 
JeiŸl Jai « Lo ges él Âlu piges Logae Laill Jeudll À juull Gil païlls Cl jé gall oûa 
sigall Jjeuts DS gas ji AG, Laill JLeuts Lotéi Au all Ggall cg Yet le Ge (1 3Ÿ1 Leur 
Au all Cie Sal Vàs La Liieall Al 831 53 ail Came ao 5 QU cg Les All lui; als 
où Cle Gas las ç els Yl EU Yl Abo clé ç AS all ses 805 
les JYs9 Jia TEA Giss Jiles Les Fri V le Ge ET Luis Cala ÿ Au pell Aaaill cl pal 
Jgall lgious (je Jai 5 jumall (Jsall pol il VI ts Laill Jleul gli j pe el ji 3 ls 
AL) al NT cols dus 6 JV 39 Jile ATO,Ÿ les Les YEN, Anis di gi Alu (à eliae Yl 
Qé AU Jeu gaïll ol Cousi 88 6 Jgall dll 65 Al Of jaall (à calé Gé Las P'OHEV,T CA 
II 505 ç Laill Zi) ati Guns { Lul 56 Cu SI ÿ 6 Aa gmull 3 6 El JAY) dia dsall Ca de 
ME,€ Qi AN JlauYl slall Eà (à gaïll Jane Jus 6 jnaill Cilaile gli ep Qle Qladll 
lui lil cilothil Aus al gaill CiYane lo sine ele cils 6 LS euŸt HT, 5 
VII Us Yre4 de Qà paledll aa gdll (a pull (oo Ÿl je El 

. Lallall GlasŸl 5 él f 6 ge ji Crnsall 6 és f Lili 5 pacsall (gall Labaie « 61 paul (ya ile de qui ga!" 


ix ue Ye +4 le (à polall as all (ose a all I 
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ei çll dll Ge Jyÿt cuil (à Laill eut gl salu dus List ul cieludll LS 3 


Aus À all leu Yls JS Au pall Jsall (à gaill Vagl Ailndll Allan Yi Lajill Ba 5 (à Lel 05 sim 
gs NAVY pole (à céns Qi Agile bas Lans (JR gi V1 la Clé AS (ol ps « YOYA,T 
&le éb gi Lolaie 8 pu leunl Ce (ils « élan lie Landll él (je iles Qt Gant Coisl 
Cileol ps oi Dies JeuVl cuxé, 336 AUDI 4e 5l n5els lu go AS Jilull 356 41l Asallell jeu! 
A jiuY| glull ci jeaïl (5 3 (Gloul Qi lebsnïs él gl (8 ete VI Jsall sis 82 5 QI cgaf Las 
Da dass CUEtSY (ee 3 (ous JE dJlall of; ansil Lits 156 a Leles se Araralls LOU VI s 
all Gonll (à Ca gliall GLS lus CGeï 8 sl 5f Louall où Cilaul Clé Led ccuaills cDlaxll 

. M Gsési s À undll 3j L salt Aa 


OÙ ai 53 jshudll Jsall le bagues dl sf Alu ga pas Lagae Laill Jaul JÉG de Eyaall 53 sell s 
Lcll 05 485 ( Olssall 6 Oil «puis 6 Ga,N1) dia Wall où wi ail saill CiYane 
Au) A sall Gi gui (à Manu gli audi ÿ AU 4 Alu gludll sf prit AGSS gli y Jeës Lesé Aroñuaill 

TT, Of goal die sal ses (à Laill gti) last A 
SV ÀS js Letiif Vlan lat} Cal ph galls Laill JLeuf Le ji Adalii Ale dilis Of ani Aaiill 
AS Y| cul jh salls (Ole, Lai ai All oùx Cri Loi ç Daill auto és 0 5 Lis allell 
alu Ge dnaill JB (à Leuls AEDall oùa (als 6 AI 89 )huall Jsall 3 Jill 8 poli (Jgalls LSLLI 


. Alle Aatotà) Lané Cpautaii Àul 59 Aumnil jiul 


VA Ga « Melia, Lol y} cul) gl «Fee le (à palll a gall (sai sjall 3 El 
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ll pal 
JsNt disvatl 
Jul Os ÂMe juudi (48 datiinall 7 ilaitl 45 JA Gulul 
gl leu 5 laâiti 


pet Jlaul ÿ hill jeul Cu Ado pouf (8 Loniuall 7 Saill (6 Jill Cat. J5N dissall. Qi hall À Ye iv 


gilaill GS plait JS Ge aguŸl eut Lüll eut CU Ji jui, a Osiaull Us 


die BAY, als le Ci jaill JV oùa Ci) jf (5 Ce all GS CA nl JM, Alias Yl 
Gil gilaills Aa 5e de Signal 5 Cilul jail Csxs A d'issall la (5 0 giiu El 6 o398 5 Gigi cs (2 
: Égsall où Ca à piall Cangll (j pus fl least 25 


: (Value at Risk } lit À peatl Ati pi gai :Ÿ 5) 


gs gaill la pañiul 5 ha és Jh3S Le (5 ta é je Âbisall 4 5 Gus (à gs gaill 5h a 
Giot :pevYl) leclsil ans Allll Gull (à Asia JV Let On peïi Qi jbl all Culail 8lals 
«Hendricks,1996 ‘iisŸl Mall Lacoursiere,1997 :2lsll Läll «and Laurent,2004 
gl gisaill la cb, cilul jall Ce all GÜ Si ( Moosa and Bollen,2002 :cläñiall ; 

1 die pgul eus Lili jeu à ciutéll Le, 5 (ill AEDLall 


BA 41-T : NAAI-N Ce OÙ all à ei lu saut Éus : Pappetrou(2001 ) xl» e 


mé NAEV-Y Ca À je] (G oull À je iilu axsiul dus : Sadorsky (1999) ils e 

3 dal 5 pue sul Cia S&P 500 5 ( Jill ) Laill jeu Con 4e lei jisl 1447 

Slge CUS > ji (Ci us Anal ii CUS CAS 35 ji AN du By « Cotuall ZtiYl 
een 

A] msi le ga Al jall on À D ei : Huang ,Masulis and Stoll (1996) + 

Y OS 3 da jall Dai CAS LÉ agul in dise 3555 Alétidll all se ile Gb Sadorsky 


S&P 500 die peuŸl Ai ph ge le aus JR 5 


Ming ,Chien and Wan-Hsiu ,2010, Modeling Value-at-Risk for oil Prices Using a Bootstrapping Approach 
International Research Journal of finance and Economic ,(ISSN 1450-2887 ),Issue 40 (2010). 

?Shawkat andEisa, 2.April 2004,Dynamic Relationships Among Gcc stock Market and Nymex Oil Futures, 
Contemporary Economic Policy ,(ISSN 1074-3529),Vol.22,No.,250-269. 
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6 Du ssgde sgûc Dal culs Gilet Lui Ailes 5 jeñ DST 58 pisaill la Cf Gall ass és 


le Que 8 QI 3 6 All JosYl Al Ce pa çoill JDA (lan Yl CeStall Je dus 3 8) ais 


HV) cu pétinall Auf 


e \Whatis my worst -case scenario ? 


e How much could I lose in a really bad month ? 


. Base Aie 5 à > 
. Al (Gç sue } 
*. Alain dll 8 juil Aus 5l le > 
Da (ill 8 Jul (lets Logé ayant Ji Auf Cle LUI Ce 75 gaïll Rai poliall oùa bass s 
: ie Aillall J pe Yl Lel us pet Of gif sill 
31 40 AS (g ghue die aalall olall JY sall ci jus jui (43 Aaë sie 8 jus (uoël (ea Le 0e 
ç41 


1% 3 10 À 5 sine die aläll alell (à Âxë siall (5 guaëll 8 Juuñll Auui (<a Le de 
CA Goh NÉ pi gaill Ia cilual asus 9 


" Auâs JUAN SlSLa tt dû D 1 


"audi dues Eu A" Asie le 48, Ji oùa cie JA A jedll Losill jai Àà JL Lui Ji 3 
Agbaill Aug JU 2l gall Age j lulu (56 US (je Uhindl jaall Les puall Aaill juif aié d 


d Ming ,Chien and Wan-Hsiu ,2010, Modeling Value-at-Risk for oil Prices Using a Bootstrapping Approach 
International Research Journal of finance and Economic ,(ISSN 1450-2887 ),Issue 40 (2010). 


“David Harper ,27 May 2010,investopedia, An Introduction To Value at Risk (VAR) 
è www.stern.nyn.edu. 


$ À Primer on Value at Risk, 5 April 2010,The Financial Professional Post . 
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JS ga Alulull os Ass Li le 5 558 JS (08 Let una eutS (Ml Ci jill cils 3 Anis dll éifil 
Si al Glli, As jall JA Auuills Audi uen Ze All Of Jielie3sull jetée Jalse Ga dde 
Jo a dus ç (élu ali js Qi AVI Ge Quatl Lite Ass JUN CiUlull gras déai ab 3 cl 


TAB (Cygne (5 ie (85 Àe gage JS lai 3 Âulu 3 Aulas alë jf CAN Ave salt Ci yaxill 


. Call Cl ait AR D -Y 
its Gall jblés JE (éé Gaule Les 535 € 555 AlLall soi lg Cf A I oùe Qu ji 
: La Cale jai él Qi, dus 
le JS a Li sie 36 of Lelé Grand QUI Cul 955 Qius audi af dus ailell (a 
ali ti Média tsote Ji 
DV Jai ill { Aaliidl jé Lalriiall) AIG JLladl Jia 58 3: çs jamall äl ya1Ÿ (b 
. glall 
Qi 8 Salt Les SG (à ALES 48, II où OÙ aise Gaudll gs Gisidl (alull Jéaill AU s 


56 Qandll es jsill isa Ailaëll uit (sie laut Lil, Lis, Nail sé all 8 ,E leule à à 


À sq Lou Ÿl 1 5 0 À pre Ul y coäll 


A Jilädll ç5 jmall Cal ja Y 3 AMI ç5 giue La 7 oi 3 


Confidence Standard of Deviations 
95 %(high) -1.65x0 
99% (really high) -2.33x0 


: JS tige AE 


7 J.D.Cabedo and I. Moya ,2003,Estimiting oil price Value at Risk using the Historical Simulation approach ,Energy 
Economics ,V25,239-253. 
8 David Harper ,27 May 2010,investopedia, An Introduction To Value at Risk (VAR) 
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Get Lai 836 3 CiYLainl; cl Jiél (lei Veil se Gaub Le ÿ 55 sil sul e 555 À& li oùa Ci Ÿ 
Gbei Loi Cats Lie 3 Aus CS Ciaes (à Caills Cl Jai A8 JL Ai JL oùa Aut5 dune Les 
. lens pa El ja Cas (Ggull jlée (Jal se (ya de USI LIL YT iles 5 sal stat 


Laits 


CMS Jle (586 68 98 shall Cillarall Gus Jai Le peall Lajill Cibual Laniiudll 45, Ji Gsialll sas 
GA Harsiudll À I GS ( pol she p5) 8e Aie) 538 JS cils Cast Ÿ Bilal 
GUlull dubai jus JA ju (je Lojill où Gluial a GS Ua (à Lai « cutaills cal y 5Ÿl 
Jus ON 5 6 Jnidi Ga Lis Will 86e dll À, ÿheë ((.. 5 -cll-bill) giléagll Jleul Jie) és Jill 
ALL A; JS (AS be Gants) LR je Bilal JRST AS jadll Aojill Cilust ale 
a Où dal ss US (bise An past Aile ès Ali Lis CU GS dus 
gain ul à Alle Aual 33 AN, God L,,5 Gel Gyl De ani Les gr saill 
Usdl dl 3 doll Gui ils lei Gill milill je Cyne Gay Qà JLétiuYl je Lola Yi 
gi gaill (à Laniiudll Aus Ji (3 Ml aats pañludll (5 mal cal Jiÿt its Aildi Jnsÿl 
453$ Ale 345% Le a y leu (Ginall ailall g 583 cYLainl ; AiGodll Ailall aë çyae De Cle slee pas 

. Jatédll QI aa (ous 


É wwWw.stern.nyn.edu 
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pet Jlaul ÿ hill jleul Cu Ado pouf (8 Loniuall 7 Saill (5 Jill Cat. J5N dissall. All hall Lei 


:Capital Assets Pricing Modeling (CAPM) gi Aileui 11 JoncŸt pau à gailaité 


de « Linter 1965 Jäl üss< Sharpe 1964 à Là Jé Ge ri gaill a joli 3 dlasiul 25 


a Ge Glil i Ge Géant 5, « ‘ Fama 1968 Llë Os « Mossine 1966 Gus 54 
JonnŸl jeu pâsai © au dus Jde Ge JS Jaiul zisaill ls Merton 1973 sine 
mis nez le 5 ill cl pñdll As Gle zisaill la 3) 368" (ICAPM) çoie ji Allan 
Asinl , Aliil Ci pires 8 plie Li 5 Ÿ il dal sxll Jb De asie Ailiiihudll dl sell (zbll 

LT O éuŸ a 3 5 Ca péiuudll Ja die leulé Sa s 


Qlilis aguil Jluls Jailf jeul tif JF 4 al pigaitl la Cialili Ga Si hs > 
: Lgia SA 9 « ail gui 


Dale jt Bill Jeu AU ji QI le 5 dus:Gisser and Goodwin (1986) 4x - 
ee» Jleul de AL , SE) le 


‘Randi Johannes ,Bernt (2009 ) Àxi> - 


Ci jËge 3 OSE çoè a@nŸl Jeu Jëill eut On All À Jia Cislll alé ul jall os (à 
Düill jleul Cu AODdl Of ll Au salt oùe cales 55 38 sel 3 3 3f 3 Allaëll & sal 5 G pli à MSCI 
gi Cigail GoËll (è aguŸl eut Of lisa sé 6 Aulully Lite Yl All Oule LS seul s 
Chasse OSE (âges qd PUY gai cigail eu Of Gus çoè Lil Jeu gl) de GAY 
La lis Ge us Dose dll Qi Jsall à La ta) 3 All cf de ul al 
OSE gs çà DSi la ÿ Al ll GG oull à SI Ga Adsl Ball CS jé Cuils 1 LCL ; 
Ajaai OÙ Li Aul jall on Cas ÿ ç Laill gs, ADI C5 8 juQli CAS LI Cje DÉS ag dus 


Y4A-YAA Qui Ye e Fe ALall Gi 515 pletiuYl Culul c juiec çgaigll 


 Randi N_s, Johannes A. Skjeltorp and Bernt Arne _degaard, Nov 2009 , What factors affect the Oslo 
Stock Exchange? 


Somoye, Akintoye, Oseni, 2009, International Research Journal of finance -issue 30(2009), Determinants of 
Equity Prices in the Stock Markets 
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pet Jleul ÿ hill Jleul ou Ado pouf (3 Loniuall 7 Saill (5 Jill Cat. J5N dissall. Qi hall Lei 


Dé eV CS I Ge DS Zi pâle né sf élue Slt Jun 4156 (à (paf Jaëill 
Ju 8 IA CAS ji obgl Aäiudll Anal) CAaiaill Les CS QUI çga% Laill eut: pi sidll 
Cell ges Ci Le 6 ( all Jale) (all (ouf) ASS C3 Vis AU cilüéaill da Le La 
Lod Lil jeul Ja CA ji L'on À jo Ge el Ci sh Cas Gé Laill jeuls Ji Lol 

bail jeu (8 Cl jaill ol lat Jus Abaill CAS M 


Gynll aile ç AO Y| Ci priall ul jall oùa Cusil: Attiya , Eatzaz (2009) Axis - 
Jia Lui Lorsiuall LS Yl el gall Cas aeul dise (à ul jaill 7 ji palimal Ze plis 
4% Qi Qi be ÿ5 ge Ball Jeu JS 6 (Ggull ile pes js ç à giill QE (Jane ail 

*, Aulu OuaŸl Gilèts aguil Jul: Jill jeu 


disk dll Qul y 3 6 Bill Gb ul jall oùa ns 3 : Basher and Sadorsky (2006 ) xls - 
Ci 5e Claill ç pilil abec ZUY aaŸ1 Citi Sall JO Ciledll 3 « daxll 3 « daŸl 
s à das qi Qilé JE (à Laill jleul gli Né ç Ajaëill Gén à Ji Ca aall o3gl jeu 

7 pen Deuil Ge uaiss QU 3 Lnëill itaiaill (a 8aû 5 ol m6 all Clés (à soul 


13 + 

COTES: 
 Attiya Y. Javid, Eatzaz Ahmad,2009, International Research Journal of Finance and Economics, ISSN 
1450-2887 Issue 25 (2009), Testing Multifactor Capital Asset Pricing Model in Case ofPakistani Market 


Ÿ Mohan Nandha , Harminder Singh , May 2011, Oil price and stock market returns: The Chinese market 
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pet Jleul ÿ hill Jleul ou Ado pouf (3 Loniuall 7 Saill (5 Jill Cat. J5N dissall. Qi hall Lei 


Lou ps 35e jléall Qué (à onituall QuluŸl zilaill Ce zûsaill a pie OÙ Se 
LT Alu} ail , 


“ An investment’s risk premium varies in direct proportion to the investment 


volatility compared to the rest of competitive efficient market “ 


Lille D, Gb de All Jpeÿl Laë a # laslée Lulu 8 8 Ge zssaill ln Gi y 
JE 5 Mlgall pb Aide jéiiue (Y Cl Mal (Jus ils « Les Abri pal jbl, 
Y. yEléall 


Lin 5 pual se Aa Qu slladll ailell ÿ allall 46,1 lès Cu ADall lai Gi asaill las saint sëé 
La ét ççaas Labiidl Jedi (à La pu still lie all Gé Qi Aadbiidl jé Jédl (à Cul 
LAbAl EaSStes 


: AN) ALUŸI Ge gi gaill \a Qu > 
Seuls gi leilus où af, 5 LS Al (is lle 
8 Un jDlée ÿ Aa siall Ain all dlge On All a La 

Ale 1 JanoŸt jme À Jai, Aotati ci 169) > 

ses pe Ua è Bi Ga Bi içi SU Gsès Le allacl disai (à gs pidll ee -1 
Ale dise à ul ENT I g 5 phdl 

rail Géai AI Chien agil 5 alle Liu 5385 Le dite Ban 5 8 36 le C5 patiudll guz JS y-2 
LOL jléall ; Milall 9 pus (3 là; Aline Juil Vial Gb Ce «8 yilll oùa US Axis 
Aalidll Aball Lili als 

AN Ed Ge QU Ball pau Jane 5 el EYI 3] Gal EN Gs paiuall aual Sa-3 
.RFS SSI Ge aull le a 56 ii a8 9 Y LS € Ji geŸl (ja ÀeS 


1 Law & Valuation Financial Valuation In legal Contexts ,2003. 
7 Law & Valuation Financial Valuation In legal Contexts ,2003. 
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pet Jleul ÿ hill Jleul ou Ado pouf (3 Loniuall 7 Saill (5 Jill Cat. J5N dissall. Qi hall Lei 


Cie lmall AS il JE (à 4Gisi Ailée) (ol il (Sa Le 385 60m pénal Gileë 5 uilsi-4 
Cilal yl ge Gl3t oûa Cital 3f it la ASS 3 cleilils ÿ 643) 3 (SI Las jidll tal JUL A SLAI 
à ysll 
OS dyss(aranll J'iliie (68 ague JS Laë Of (3l) pull Laits af (I J'onŸl audi Sa ii-5 
Gpall çà ç6 Ja pra! 8 4 5 AUS À eus qu 61 of qu 
il js 3323 ae Gil ji pe cel ll; all Call slaxil-6 
Cigare Ga Al Qle paul ga lee pensant Goull jeu le patine (si ul JE 55 N-7 
A JÉU Ait) 5 53 G sul (price takers) 
Dôl sh çoäll JalSl G pull 558 5 CA AUS YT lag ccile sell AS ji 55 ç51 BUS GG sull aiair-8 
DES paie (Goull Jleul Gsnss Coll 48 3 cunall Caldæïdll Of s eculalæïall ce ju$ af dé 
es ÂLLS Délice agua s las 
: Aitlaul 1 JuoŸt pui ds au LOL Au 1 diitæatl > 
silall GS lie llaul J Joel ppmuil Qaluls Aglall 4,31 (Go LS Ailee pain 
dl Ge élan Je jeu Last Ge là Ja cslldll silall ja Si ai sidll 
jus lil Ge dllà Ja cigllaall silall (ja pui a3 sal ailall CS 1) Gall (de 5 çsalall 
LCA 5 gi gaill (à LerSiuall Aliledll où Of dus £ çsslall jaull Ge (llaul ji Le 
Ri= RF + (RM - RP) Br 
tin} Ci JDE paume aus 5 (8 Aaledll où4 aaiiui d'un 
: Jalie NÉ le Li sis La Jui Lie ef siall ailel) Of Âlilmall 58 Co 
:( The Pure time value of money } Rf 45ûilt Auuills cuë sf) Lait Jiiati - 
Aus yhlèe À Jasi ss GNU AS Au péiludll lus (sil Jiédl Ge De s 
oi LYt À ji Ci sil Ji « d'Hgiuÿl Cali 8358 JUS aaunill Jane De Aus sai 
DST Lei s&s juaïi s (5 3S pall © à pumall La pacs Àne £a Alle (5h) 3f Ga 5 £ plldll Ce Alall 
Cÿeg Jliac (5 lat Je jiixi ua Alldll Gloudl Gas Jjlsis one Aillall Gi 591 
Qu JE Jiétuall (à A quull ciatiial Les sal Les His Y ai pal OI sat 


8 Law & Valuation Finance Valuation in legal contexts. 
41 


pet Jlaul ÿ hill jleul Ou Ado pau (8 Loniiuall 7 SLaill (5 Ji All. J5N disyall GA rail 


Gill; Gonll js 55) culs (sAlls « Leliiiall Jléall Ga Üugie da djaail Jia - 
Jlsall Ge Gguill (6 nilall (je 63e Jidis 8 pléall Ce CHAN dilall à sea LS y 
sic YI 5 Jlall Qui) Glaul à JHlédll 55%e paille LeuYl lee çs lai (ill Lilo 
AG lu Lt dl 89e GS SM Ja Le pet Ÿ LeiŸ 53 sal lle cad) de 
coh Ge ei peudl Gà Jaiuÿl ie dial jHléall 55% CG Us jai (5 su 
.RM=REF agi ie ailall Jane Ga ciaiuli Ge A giall ailati Jane 
les je y Gill 5 GGgally Loti An siall lé alls La sis Jaoÿls daolsti Laiiall Jasli daë - 
Aie 5) QU soxi ils sil less Dali OÙ Ge Y GA léall AS Gati s ft 
Jeu ei ja Giles Ÿt sd Ailill Gil jure AS AS : die JSS AG Yl Gin 


ei Op dont Cuils Qi fl, Cleïll AY 54 pigaill la Aiési ptit Le sal 
4 jtiuY| Ci Ji ji jules quai (à 0 j30 Qll Aälual 5 pla dll ; ilall Cu Aall All 
Va 5 Aléiudll Uiy 5 Aaë sidll ai sull le pi saill Coude s Aillall (1 35 aauëi JA Ga 
Bu 5 Ale Gaul Le Vabdh jéilue (6Ÿ (5 LtiuYl Ii Jess Le dualill (ln 
GŸ hi wgu OS à by 3j pile Ce lases els Le 5 « ieLËY Ge las 
Jia Aiall (G guall Mise Qué le 45 ju ane Lean (ils Al cga si Call 3f Citgilu 
»3> OÙ 25 « ICAPM (Intertemporal Capital Assets Pricing Model) xs 
A SAN an Loaill aghiladl (y pull laut Gil je Yi ja pisaill la à ele Le 
Ou Ga léludl Jaall jus jé 5 Âaë idll ail sal Jus « Cilaaëll ; glull JLeuls Aäleial 
Jyeyl JELRS Léles y Qi AEDalls dl CI où Cat dl Beta Of Less «5 8 Dsl 
All Jp pu gps OÙ dus Gé Gpiull Gulli jé os ei 
5 je D sialll a püelé Jualill ce pÉQ lie Les a él) Jaal Jalse g jh Qi jf 
CHyaïluall aie Las Jul is U Gill Jisi JS Ge dsl Glal sel ii 
a GEbs 6 Joel Dé Axial shui Ge #2 Le 5 Jbladll Ge Ale) cie ge 


8% 35 ex Ki de ji sil dal sxll dis Fama& French dE = gs gaill 
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As > 


pet Jlaul ÿ hill jleul ou Edo pau (8 Lonituall 7 SLaill (5 Ji All. J5N dissall (Qi rail 


alles Qutul Ji L5 35 Lil ag Gall Goull Bus seul Ge sell Con ss 
:Laa 


. À jäll ans 

(Market/Book Ratio) #83 43 all (A) Àé sull Aaséll Aus M 
Lui OÙ Ge al Ge Alle le Came il 8 pull is ji Gb Dai lan s ds 
3 gai o pui Le la « sisi (Market/Book Ratio) ae 4 jäall (1) À sull all 
All Bd Ge vu pull (Qt Leils (Goull 8UiS Gi JE ge Allan ii J yes pamu 
. Alpe slaè dns dllis Gul cs JAÏ 8 jam 56 C3 patiuall Lélants que (il 
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+ 


es il QuluŸl: Ass pell À ji (OU dissall. (QUI haëll Fev 


: Asa pal) LOS > 

46, js NT la Ce BV s ao gaull (3 guall (à aqul Jeul le Jill jleul (à caléill Vi Àà yecl 
job us 6 ojuuñis JV la Ge cù ill 56 Arbitrage ) ssl ydll gûsei 7 pile (Jolie Aus 
Capital Assets )CAPM 5 Alleul Ji Jul jeu 7seil dus AV le à Ross dé ve 
a Qills 6 SV (à JA pile sde pgaill a (à 7 Le oài Ce OS 3 «(Pricing Model 
ladll #tÿl à Cal jar 6 AA à aa Je lgie alaill au sui Haéla dll 3 ÿla Clan jiul ali 
elle fol (Qi oi pull QI JoeYl dise Auulus Cul gisaill Ga dus pl Ge la né s 
peu Yl leu La 35 (M all Âjale puni Cul SL (l Cul als igsull je DÉS (à ri gaill la aasiul 

+ Lgña ge Lis ques Lil jeu 5 Le gac Ali} (Jet gels 

‘:Hammoudheh ,H.Li (2005) À - 


: ol (Value at risk) z3 sal LS) (Arbitrage) 4ss! all 73 345 ul jall oïa (3 sas 


La jé y SuSe Je all Jyall (3 agul silge QU Lili jleul pubs 45 lies as 1 
Lë) Lal is, ill dils QU le) all mil ss Gas OÙ Us 
( ill Jilus ciel ç AS peYl Sasidll CiY sil 


al) Gps jlie Yi Ces CHAT Rs Aulas pe oil se ÿ Laill nuls À lies (pani A! 
| galall dual 


Ce All is Quée Ale 585 CA all Gil prit ue gll bibl le els Cho si ds 
on iris (MSCI) 3 Mae (éallall Jall (of y Gus çà ail gall 3 Ahétuall Jill juui (à gaill 
giga jje use JS Goull le Gale ét 53 lel as lei QU bail Jeul Jynss of Asssill 
AS où OÙ usalll jiel 3 « Goull Gi DAY jf pli I Jan! ge Aaill oùa Anal yall 

du gli Ctlull Ge els Daill jleuls jf dl salle Sail, ai 


l Hammoudeh ,Li,2005,0il sensitivity and systemic risk in oil sensitive stock indices , Journal of Economic and Business 
57(2005)1-21. 


43 


es il culuŸl: ssl pell À ji (OU dissall. (QUI haëll À Fev 


oniliés Gulail Cutidl Qui jai Ga Bain | 85e QG 13 Lil Lai] Quuss ils Gul 
Gi all Ale Dit GéaUl a, di Call Ge; « jhladll je AIS Also Aline GEY 
«ol Ge BV Cu pliudll Jilaus dl Ge ln 6 Lil, Gall 5 sguŸl Gle Laill jeu 
All Cf 1 gas 3 Lai ç Saaiall GUY gli à Abäill ciloluoll aqui (à Jul Lil eut, gti ) 


Li dt ap fes 
‘-Jones ,Kaul (1996) 4x - 
D Ge gai 3) 3f Ali, Allall Asiill Cdi à uaill haei Autd) ul js Ql) Craull casa 
ls 5 6, (US,UK Japan ,Canada ..) Aallæll eenYl Glgul de Laill jeu à lil 
3 JD Ge Canada 3 US GlouY duill jiie VI Ces laal Sa dû 83) 3585 Qi Aul all 
Los Ann All Cul Laÿ Qi Ge alu 89 Aiall Ait clés ie Lai jeu ciulëi 
. Japan 5 UK Glob Glass 
L Timothy ,Robert (1999) Axis - 
Da des si ge Jill leu QI All jiuYi ciletuall agui ailse Apubua çyae CaUtiS| Lui all créas 
AU ZA QU Us 
all jeu à lil Ji till dlge bis jp cost 
(AUDI Giles alle Lall) ciotus ; LE jleul y Autayl Le dla Y 
| (DEill Jilu se Qiléalle ) dl) cette ; LE Jui Cu lulu de dis Y 
LM A JS ça ill eut Là Ci pitt SY CAS JAN Giams Qi Gall BaYŸ 
«sis E cite LI 8 pla Si Jlie YI Ces ail où Cas] dus ol L sil J Slgsall 
. DID ailes 
? Jones ,Kaul ,1996,0il and Stock Markets ,The Journal of finance ,Vol LI ,NO.2.June 1996 


© Timothy ,Robert ,1999, Oil price risk and the Australian stock market Journal of Energy Finance and Development 
,4(1999) 69-87. 
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es il QuluŸl: Ass pell À ji (OU dispall. (QUI haëll Fev 


: ‘éibuds JA (ja Ào game le À EU où asûi > 


| Jbdll Gal Glgof Ça Aatill Auélidli (1 
SO 5,5 JE Là Les Yi( 


ge Àe gape Qi LS AS A JuoŸl Là LanuYl Ge silell Ge juil Sa (T 
. St ph sell 3 (al sæll 


. sl JS all Ce jh bus Else SN (4 
. 8 bla} 65e ALAIN Site 5 sb chama cat HV hs val Yi Su (0 


Aus I AS Y) (Jet all AA Lo x Factor Model dal sxll giga (au Le À Jill où BIS 
one sh Ji Qi 1,5) le dial GB gli Yt 4 hi Gus s 6 ALall GI 391 Seul le 555 (il 


: La Cu) 
(lame ge all Jeul 6 AUDI 6 Sul ) (Ggull Jalse (a 5 Âdle Aplaïil Jalge - 
. ilall Al)sŸ 8 jiaall bill Ads dal se S 


Ofislll ais 6 56 Aulull La JÉT Ce all Guess 4 Rat pate Lg (Jai sell on Gb À Jill prie g 


V1 GA 5 6 Len DÉ5E Of mans All val sl pe de gage 


Da Gill Adlgll Gal SI Ge Dis Là pet 5 6 8 Jill Gi à 6 Ji dal sell sil Se 
Jalsall Jist sd Dial JS Cf dus plu Nt dise (à 8 jisall dal sal coal jé ci 
ol Le Roll & Ross (1980), Lehmann & Modest (1988) Ji agissu À OL 
où dal sall La Of col Leie 8 jé sie La sue (ol ue 3 As JG a Ja Ge Sail AL je GS 
. ie 8 Jiall las 


“Stephen A. Ross, Randolph W. Westerfield, Jeffrey Jaffe, Finance Marketing Theories & Evidence Theory ,The Arbitrag Pricing Theory ,Chapter 9 
P.1 

Bachelor’ thesis , Mauri Paavola , 2006 TESTS OF THE ARBITRAGE PRICING THEORY USING MACROECONOMIC VARIABLES 
IN THE RUSSIAN EQUITY MARKET. 
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es il culuŸl: ssl pell À ji (OU dissall. (QUI haëll À Fev 


Bill ai55 JS de liSe Jai Cine € agul Mile 6 55 de JG dde Noos 
OS 6 A Lai (ill pULäll, sil, LCA Lil jé Eli Ge Gall À Latin Yi 
Agull bla 3j Adiidll Elsa ls (à sine jé O5 Ca qu qu still 


Le OS OÙ Vs 6 JleuVl Lie né af siall dial (à 5 5 gall ; ALAN là dal gel US ion 
Au ai lue (pan À Jill oùa CS A 3 ailall le jé ci 


TN Ji le à 8 Jigall Jalgalls ailall Gus Aall Ge juil Su > 
Rit= ai+ bil Fit+ ….+ bij Fjit+e it 


Aime Aie 5 38 JS Allall 8, 3 Ge gësiall dilall : Rit 
DST coins s 4 jiall (5 sans Au VII (al sal (8 pti Jane GS 13) Aitall 48, 3 Ge 8 sidll xilall: ai 
ge AI Gi LéuYl Ce lee Jynasls Do pénal Gé y (ls 8 Eléall Ga (ill Slall 4 noi, 
Sr bal 
| 8 all AuuluÏl Jal salt à Cal pari Aallall 46 jh Ge ailall Abus À y:bij 
JESII 5 les çpauu Le gi Aillall Gi) 5Y le Ge 55 il Cul pégdl si Jal sell Àe gae: Fit 
: Qi dsl s « Jale JS À jali 
. Jdle JS ge bi ji Jhlliple (a 
‘y pagde 5f 5 8 AU Lee Jdle JS agul ulus (b 
site (aid jé jelaal } sil, Li jall Jalsall JÉG: & 
Denon As 6 agu JS 5 Jigall Jalsall Ci peis quai Culladlls Cu pétiudll dl ji gisaill Obs anis 
ANT juoliell sal (ons 
_ pet (à 8 figall Jal sal JS (1 
| Jal sal oûgl Aeë süall ail sal (Ÿ 
, del sal ya ele US sql Gulus (Ÿ 


° Shawkat Hamoudeh ,H. Li, 2005 , Oil and Sensitivity and Symmetric Risk Oil Sensitive Stock Indices . 
7 Arbitrage Pricing Theory or APT,2006, Money-Zine.com. 
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es il QuluŸl: Ass pell À ji (OU dispall. (QUI haëll Fev 


6 pSaaill Je dal gall (je Àe gages JUS Lai (Gi, SN il all Gb 75 gaill a JS Ge Ul Oui AU 5 


dal gall oïgl js 4 as AG jé Gas All oi jaill 6 Glen ÿt (sal gäille Bilal jeu 
gloss e Goal eu siill Lulu gli Y Lere COM (Su Y Gil Labiidll ybléall 3j dell al salls 
sl 5 lei Led) Loleyl clubull Ü4 SN Ms Ge La pit Cul paiall oùa catisi AU 
Jeub Ole Loi SM) On sil, LalsiŸl € ASH YI AS) ds Li y Loi LOS y dues (sal (ol 
SI gl JLeuŸ Guudll ausill JE Qi (lei Lulu LS) CietRall Al) ç ca jall Jeulÿ Baitall 
Al GS de Giilhs Gildl Gall le xidll gl Bsale (oi as Of dasiudl Ge GS 
sais pie OÙ Sas Cangll la el juèie Ce peñaS Juill Leul ch JS di Lie ei sedsà À ghaiall 
ojiel Le AN phgaill Via pit 6 Léë GI Guls «( Laiall yBlall) Adlall AalsëY| (Jai sall 
die le À ji Ci jaillit (à cu jaiil QN Ailleut I JonnŸl pymui À ji à Que siall 
Lib ones JE Ge jai gs il quai Laiy Goull hise Galall Guy Jelees Alldll Gi 591 
1 die Allall (3 JU 8 puadll sliidll Gui SN Alklall Jai sall (pe e gage au Li ; Liu Le 
gl Sell pÜill Gas Cas Qi Aile) À ail Gui y gall Cali 6 LI Ÿl Cluluull 84 cu 
Jales JS dis à Ldls poil lu Gi Leie LA Aile Y 5 LT (5 5 all Ce 5 6 4é Jaxi 
8 ) gps Adlell (3 )3N1 ea leu dl 3a5 JS ire 3 £ (1-) is dll 45 dll All Gl 38 Cu LUS Yl 
eo Gil Les pl ii Qi AVI Cle LOU is 5 gaill la le Las (3 JS pi Lil Luss « Lula 
le sd Gi jai Lil D Ge dde Ge all Gino Gubé pu Mal hic 05 re 

rl Ji Ge à LOS Alle al 


R1=ai+ X 
R2=ai+ X 


R3=ai+ X 


R4=ai+ X 


Giball gs pall Qui” 
* Bachelor thesis , Mauri Paavola ,2006,TESTS OF THE ARBITRAGE PRICING THEORY USING MACROECONOMIC VARIABLES 
IN THE RUSSIAN EQUITY MARKET. 
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es il QuluŸl: Ass pell À ji (OU dissall. (QUI haëll À Fev 


. ji jége la :X 


Ales ; juil cileluall je sl :R1 
SENS TRS 
. Agllall ilanñti ; ca mal jh se slai :R3 
(Qt) os D Gsol pä$e elai :R4 
Ajeill (25 J sv sl Lin Al AEDLall s Les js 3 il pprall oûx ul ji (las Yt Chlaills Copriui Ca qu 3 


Alan Y Qu je Y Ces SV des Aile ÿ JLisls draull (à Às 5 phil AVI AS Ge LOU 
: a NS Jslitiu dus 6 Alaall Cilul jal (8 lealas ul à5 Cf Ga AM 


. (Creating Charts) itull u2 xl € 
. Descriptive Analysis) Kia 91 Jill e 


«Alu 5 Juial s lois da y Gall CAE, Craall Cl pyèie Al jo à CA jt pal oûgs caniuiu Lis Le 
| Veagars Ja dus draull Claaf sai iii QI Opus gl pal Lila 


e dailsi 


sé Al Jos alse Ge À jh il ci puill puni à saill la Ge Géalill je DÉS acc 
Qi) ete LolsYi LOS s ci paid Ge guy Us lait és Zigaill la pou 
Cuaidl oil à Of Lis Cle ill Ge aus gl sil co jëf Ales Lee ( Lu ji Bonne A f Cyan 
Ua y Glynl çà lea ai QCM pal il as LE QU AUS A Jilaill il gai asi GS 
gisaill la Les els çoûll ouai 5 juall OÙ 95 « DuoŸl pl (lei Loi At 3 (Jlall 
lo jliel al as s (all AY] lqudi La CM 5 Joel sise (le 8 igall dJal sell aaeïs Ci 3 5 
Da JS oeil 5 5j dabll çlns Ad GI) de 555 Ga AY Jul sal sta 


 Bachelor's thesis , Mauri Paavola ,2006, TESTS OF THE ARBITRAGE PRICING THEORY USING MACROECONOMIC VARIABLES 
IN THE RUSSIAN EQUITY MARKET 
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es il QuluŸl: Ass jell À ji (OU dissall. (QUI haëll Fev 


Las egil aïiul, Lis il _ykléall il Ca péiiurall da ill gilaill «a à gl gli 5 Cistll 
Ds 6 YA Ces (28 lyta Gall; peléall 32 Da db gsill palin Dilse Cu s6i gl au 
. Si plain Y| og Anis all Jilsall ga Qui, Si sæll Çye 
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. glaall pull : cali Ja fre ir 


EMA (Jai 
taxi audill 


| qlaall pnill ; EI Ji FYeir 


: Aadñal| 


«à leiudll zilaill 3 gileal (Gloufs Aildl Gil ce JS Sie À ai La jé Gun La lis JL 
US 3 Àgs Ge agul dise Cu dei Al Dali auds Ge où 8 ji JS Ge Login Dal paris 
Le Alu) Lie dis aïll 3 Gubeill Ji duss le Jynaall Gi Ye «Si Âge Ge Lil ylaul 
Lu 5 Giles ÿl ail culluf lil JS Ge Glee leialles 3 lily Ge Gloudl dif o jus 
: ali la Cana 3 6 Lee 535 5 Cilull dll Aaub ge cauliis 

. disait (iliaa) Lis jai : Ÿ gi 

anti Ci pal dislentét 4 Lula) Lu ja : Lait 

. daull cité JS : GI 


: diall (ilaa) cd ya : Ÿ 5j 
Cualell On ALalill 5 ill JAS gosgeull aquŸl Ggu Cilyige 8e 383: dal) pape -1 
&è da pli dues jlae le ÿ ul ji gall oûgl A gll Citilll AS 25 4 Ye 11 5 Tee 
nl du je JU Qluisl Ja ge ll ds Gill ais QI dualill Gus p paul 
Le valsil 


ä «ils (dependent Variable ) Ali ei sil Ge Cali : ( Sample) £ssti se -Y 
163 grull agul (3 pu Ca Leiléil 


(Petrochemical Industries Index) &tas , juil tell jés € 
(Industrial Investment Index) «ei JaiuYl is 0 
(Banks & Financial Services Index } 4llall Cleasll ; cé Lumall je 
(Tasi) cou ll Goull jüse 0 

Ana 9 Clin se Gb sf Al auf pige Ju : (Independent Variable )Jéuall sal -Y 


_g suŸl (à Jac ali Ana Bad Lai 
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| hall pnill ; EI Ji FYesr 


: Lada diilan Yi quil -£ 


(Graphical Presentation) ball ü2 x, \, # 
:(Descriptive Analysis) ça si Jataïli, Ÿ, € 


Danléall ; Ci ph sall Gars JUS Ga Leils dss 8 at o el le parie JS Al jus à si 
(Max , Main , Standard Deviation,.….) dis à sil als, ALAN Ans ÿl 


: (Correlation Analysis) Li Y1 Jalsi ,Ÿ, 4 
CR ie Con AEDall 8 85 g 55 dut le S ; 
.(Regression) ill hit Jai Jals 6,4 
dal if pal Ayileniô y Auiliant Lui jo : Lit 
5 à JS AS js pui Qi Al Yl (Jai sell aAŸ 8 JLEVI po pie JS Alan] Âul y Cat s 
Qi al sal cye La ju 5 oallall AL Y ÀS ja 6 CAS LI cul li Y| Ciluluull : Je Audi pal 
SU Ü ; él si Alu piges Lio geull (3 gull (8 gui elai Ds V5 6 (al All le La jé ci sé 
: (OPEC Reference Basket-ORB) é3i Àlu seul päga > 


Lui js à giladl Ggu 5l LuluŸl all Gyul die pégdll a Ge Sais La ji Lionë (ji (ann 
JS (3 80 1411 AO Yi mil 6 gas (é la pâte AS js Cyuius La 6 agul Jets Lüill jeul JiY 


(1) 


52 


. glaall pull : cali Ja fre ir 


él gj tu yägal gril Yl dalaill dla j$e iFigure 


200 
Series: X 
Sample 1/01/2007 12/30/2011 
160 | Observations 1291 
Mean 1.895409 
120 Median 1.887505 
Maximum 2.148387 
Minimum 1.523226 
80 Std. Dev. 0.127358 
Skewness -0.427814 
Kurtosis 2.745281 
dos Jarque-Bera A42.87098 
Probability 0.000000 
o 
1.5 1.6 1.7 1.8 1.9 2.0 2.1 


E-views &4li 3 la ja : Jhaall 


LAN) SUV ais ALU ls JS All Je Yi Ces AN ge 


0,0 AY (5 hu die Gandi ais ai Y él ii À jüse Ci sai sig Àaë le li -1 


el us jé Qi 55 Abou ue ji ét co Al 8 js 5 
all si ç5 sile ibilull (6 1 SAN istall Gé QUIL 4,6 Ÿ li Skewness Àaë -Y 
aus Cibtull qi Of el alu Lea Ÿ De ji kurtosis £<s -* 


GG jan Lil paiY Lai 1,44 3 V,AA Cu 9040 ÀË (5 shue die élsi Alu püge pl -# 
La JU 2 Yet A le Ge AU el à dre ll Âaë (lei dau ail lle (0.127) 
de De GlsYl audi Jeiÿl JS Ludllall Abaill Goull Ge Autat TU let GS Gil 
ge Àe gapel Ai Al gine QI Ailisdll Laill jeul les (à Gi Fee4 
ed Gif Jeu 3 6 JU uaill je QHEN disgall (à ju La JSà lié Jal sal 
DAY gai Les Le OU Au lola AR (1.52) La ja Las Audi olall Ce Yi 
Y os @é 6" Von Ÿ lle James çs Je Qui Vie Ji Dali (le (pallall call 
ei due y Dale 1V10 QU (ail ul s (éallall all Gs jSall gli) 350 Jlèl Lisa, 


VT Un 5 11 ÿu « AnletiY} Cibul all, Ca ARS «ire gli sen € Gall cà ji dass 
AS Ge AAUNI Lil gli 6 Ve ae (à palll a gall (os pell css | 3 il" 
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. çglaall all : cali Ja fre ir 


8 De V0 + Log 7 DAUSIN Läill jeu le Lai à Ve À Ji Gil ei Lies 
JS Of Lee 6 ( Y,AA) Ge US lgie Poe 5 (Y,AA) Ge a 55 dandli 8 8 UNS pigall 
Fr dadli 8 y JUS jégall làa )5l5 june pu gs (Li) 


Fed date eV Gale Co dpi du pige 9h Figure 


5 —— 
2007 2008 2009 2010 2011 


E-veiws ati » ils y$a : pull 


AY Da Auëi Gilull gs all” 
ÆE-views æb 3 ls je 


54 


| qlaall pnill ; EU Ji FYesr 


1 Aa guudll aguit (age il ga > 


Al] ui I Goull pige Cia diaill Lie (os qaull agul (G qu Lil pige cye de dustill Jai 
AglaS y juil leu jäge) LA 5 A gmull (3 gull Gé Mini cleball Lits je AE ci pi sal 
gli Sail YeeA le (ai 4( Ai pad; Alldll Clesll jäge « Leluall Jin püge c 
Jules VE, Qi le 3 ( A sliidll gui ne dus Ge AsN À pal le À 5 Jill Cileluall 
Ci juaall Us à (8 Ad 5 CS sull (à À glaiall aguÿl ane (lai Ge DYÉ,É64 La jé ous aq 
Les, juil cell glë Jisi Lai 6% VO,AO Auuts sgu Jule 4,674 gai Ailell citoaëll s 
aus An Cydle VAV ci Le Ye11 3 Ye Cle (à said) CARO sas AA À pall 
As Gogo £,eV ele, JS didier de Ja satdll clé (Ilan) Ge HAVE 
5533 He Lun elll Léuÿl gs où 36 DYA,AA ci cé aus Vett le Ua 

 dauëi Alall JD À Gale V, VA 


ss (le Eadll çà Aiaiall An saull Gall Gil pige Ga jh ge JS Aul os qi QOl ii Ua s 
:(Tasi ) gsioll Goal og I 


As ill ee» Jia cs all Du jidll 3e à gall elæll AN Qalaël Pb ee Dä%e gas" 
1" G poli çà Alatæll 

Ci jh gall 3 atall pägall Cibus litre Cana Fee V/ NYJÉ Ni Alldll (G sul ua cs, 8 ds" 
plis né pgu col die deiys Jglaill Aaliall agult Àésull Lol (Men Lié (pauatil Aie lläl 
AN Cl LOU ÀS slodll ag} Slasiul Us (shall 


Aaël pl des Hilse C9 gai âge ogiae oS IS QaN él 
. Safe dé us tiil 


Verte Yes A 6 Ye V OM Se ÔU (50 pruull Aglall (3 guull ç5 shall ils Yl y JE © 
(www.cma.org.sa) Ailall (3 pull Aus 6 VE Ge 6 aguil (Gl qu s Allall ci Lt 
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. çglaall pull : cali Ja fre sr 


An padll ÀS jl agui Ge DSi 5 + Elles (ya e 
(et Jo I Goull pige ins Yt HR GS js (en) JS Cas 


gril égal gite dalaill dla £a Figure 


Series: R4 
Sample 1/01/2007 12/30/2011 
Observations 1245 


Mean 8.833705 
Median 3.812997 
Maximum 4.068075 
Minimum 83.615951 
Std. Dev. 0.088014 
Skewness 0.347321 
Kurtosis 2.932248 


Jarque-Bera 25.26925 
Probability 0.000003 


E-veiws æli y ils y$e : pumall 
Ai . (=) X Ai! Jill 

ill par us à O2 y jholl (ui sig Àaë dus anbll a) sil munis Y Gui pige -1 
all &3sill us ill Ole vai 

Que Gti (5 ls O8 AU Ÿ Ge jui KAeë -Y 

.,Ÿ gli Skeewness Àxë Ge elu ul si (5 sile lui Ge I A m5 sil -Ÿ 

il sil %10 À (y ghue die { YAË+) 3 (VAT) On pügall (lun bug 7 3 jh 6 
el NI LS Ve A Ge JS mil Us 4aë Gloi ps se ( 0.088) «ss «5 me 
gs çà RU ÂlRe pis Los Rail JLeuf (à g 15 11 (je leääl ) La s Apallall (3 qu (à Jhelall 
le ai A all Alall call Ya 80 Let Goull GI Monull Gé QI çgai 5 Àns paul 
Aa Leilal pl Là 805 Ge wa HŸA,T Jane ball Leïl js (à çssiull gaïl Ji 
Si Le Clos  aè) 5 alell GUY à œusill UNS Ge Moull Ge GaSxil VO Jane) 


 Qgs gra (os pal ill Lu ge « AV Duc Yes alal Lola Y} cul) gbill Ca gun ls Qualall çs sul y El" 
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. çglaall all : cali Ja fre ir 


YYA) QU OS JUS A giiall aguYl Lo culs 6 Fee À olel (5 giull Gil Yl y El 


) shall aquÿl se Laë VAE La ji Tee V le Oo 8j (TO, VO «AOF CE YA 


ONMTTUVT TE À 


ù la DUT els ca (al All Le Ni Colas AR Ve le Cje DIN (à da Gif Cul Laiss 
DH Goei On VoË4 la ji 4ieë (à 5 lus, jésell (lai gl Yes le Ce (A cuaill 
OÙ Je Yi Goes AV ge JY50 jile YÉE QU CG guull Allan Ji als lent y5 leil y A Gails s 
«oè À jéall 830 5 615 Cu patiudll (GS als 5) cu 8 la cetlall JS JS cites juil g Us 
ge J5Ÿl all is o Né cuniel (al pal 6 As guull (3 Lulu ll sile ais Lallell (es yll 
égal pol (ds) JO Cou 6° D pgll Lili jlaul olail 3 Agallell Le JŸ1 slxil Lo pus Yee4 de 

: all 8 ji JS 


gli ie j5hi Figure 


R4 


3:64, — 
2007 


2008 2009 2010 2011 


E-veiws æali y ils y$e : pull 


:(Petrochemical Industries Index) 4 stas 9 Jill clelial) jäüga Il 


As grull AL Ggudlle V4 Que 6 Ye + À pal 5 hall Gien Yl 3 EE 
. Aäall 5 jiall cles ill 5 ja Y 45 1 (à (3 all glale Aa Jin À sœull Alall (3 salle Y..1 pééugs Lodtus jy jé * 
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. qglaall pull : cali Ja fre ir 


LG ui «(1Ÿ) lasie ÿ À 5LasS 9 jull Citsiial ladss Gags glil (a Las tal LS LES Li (Ja 5 
: phall gibranŸi cha lasse (e) géo dal JA cu 


Li glass 5 juil Hlothall pégal Gilaaÿi Jlaïll dla je gFigure 


200 
Series: R1 
Sample 1/01/2007 12/30/2011 
160 - Observations 1245 
Mean 3.766018 
120 — Median 3.773452 
Maximum 4.028367 
Minimum 3.414968 
80 Std. Dev. 0.122323 
Skewness -0.488731 
Kurtosis 3.484110 
Fe Jarque-Bera  61.72069 
Probability 0.000000 
O 1 
3.4 8.5 3.6 8.7 3.8 3.9 4.0 


E-views æali y ils y$e : pull 
ni (&) JS le el 


vs «5 sb sig Laë Oj Cus (exil DE À Las 4 juil cite LL SI D %e Sly gas À = 
| aol Au à of ji y All Al Au ol dé AE 


Jaune CU ce 5 si OÙ Gil Ÿ Ga Si K ge jé dame - 
nt, ÉA (5 Gill skewness ail ii, ouall sai isie citilull (6 ji Jill eu 5 sil - 


oDJË çgolree ils YO À (y giue Me (Ÿ,VVO)s (F, VIN) Cu dusidl Àaë 7 35 - 
ANT QU Ye À le ge il DAS pe JS auf lei Cul &; (0.122) 

Ye A ae JS Liglasso jill Gilelhall jégal Li gSall Cité jélt aguul Jolie (Geïi lil 1 

Da Var Chgaiul YreA de Ce Angel agul Gould co siull Gien Yl y EU (és, af dus 
ŒUi JiSŸI Luna CAS JAN gui Lailé ja Lans Qui je le pägall let À all CAS j squi 
LU (8) do donall çé8 les pain (ls À giull ç53 seul aguifl Gou class (Ji AY 
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| qlaall pnill ; EU Ji FYesr 


À glass juil clolthal pUë ils à Gilsijal À Table 


gl çgllag) da ÀS péll Auuui EUañII Cpa ÀS péd Auai all À ji 
VAE YA, Y\ sil cas dll ne EM 
DRE AA AR Bèiall “lai se los 
A, HYV,TA À] lNiall sg ei EM 
DAY VATRA: À] lXiall sg ei Ds 
1,10 HAA,AY À] Salt sguŸt Loë | As qaull CUS 
%0,F7 HY\,11 À] liiall aguŸl 33e Ds 
A, \V YT,YA À] jlaiall aguYl sac || As saull CUS 


Fos A ae JS ça guudll sé y cà 9 js (Gba ciluul ,Y 
aïe Su Qi Lol Y| Jal all (je Âe gage Dites Aa LOS pos Hall (3 guall (dl 3 Le ga (53 sæull 
Æù 1,0 dieu (5ssVls cils Ji sai) (9 allo 5 tiul ay olall GYI 865 a 

7, Al jadll C3 DFT la Yt adll all QU SN Coaitll Lun g 5 1 Ce 
Dares Jlle YV,A GS fade s DOYY Lund Yet le Ge All gs ji à il Ga je gl) b 


pi) Jane Qi Sail shall Gilet JS YT Ge aè le dlss e HN A,E Gb co sie gai 
Aiols 67 audi alell je CA ml à Lol Yte,4 (gi QI ol j AR ç5 sil 
el y D Ge dll 4 all Abel) il NT (à 8 51 À Qi all (à Bu 5 oùa Cb still 


Ye plal a gall (a pal (ose y El 
gs gaoall (és pell Bill Aou ge pa Dé 6 Ye + À alal GA au JS Lol yi cul y bill 
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Yes dal as sal (pal el ps El ais, Les Lele VO Jane, Aibaill Leïla ji (à 
Î gai Aaill Les pales Cragé d'uns Laill 3 juodll Jgall alanal Adlall Cilal pYt Ge PA JE 


PoYA,T amas L gins 


Ga 80 AS eV le Ge NA,Ÿ ç sine (A Giles Yi ZI Ce à jéll Guns Du sie sai ,c 
al JeuVl DYY, 15 DÉ,E Lui pl os AN JleuYl (lndll œilill gai Cie 


el JV A, Le las (pull CAN Attali Al quall uni ai) (à Cast Âxdipe Jai sell où Gé (AU 3 
Lai 6 PUY dub Ye A le JA sidll Cl l due (lan Ÿ (5 sul gaïll Jane Gle 135 çsâll 
Sp je Mill CRI de dus (je Lande Qi je le Lilas juil Clelill pige plan 
La Ë Anais A shriall aquŸl de us ge AN À pal (ie Sssiul if dell ge Al) ys 5 élu 

ic goal çoà À glaiall agul se (lan Ge YYÉ,61 


Gle Loi LOS À 5Ni Gold La Feed le Ce I (à da Cid dau égal a Of ais 
Aanl LUS ils Gill; All GloVt AM Jugils AY) Jifine (à Ai ne À; 
Oslæall ; ADI (Ggul lginn Ces Adllall le )glls GlouŸl Ge DÉS lessgi CN il RO 
Sin Wildli ; Lille, y; Baniall GAY sll (à Audlle Àé june y Alle Cluuge le Cufail Qi ge Aundill 
Get (à dl Gil Léiul Ge dial (I Cu pathuall alec pis Lee GUY Ge ci lys Gi 
Via 5 jus Cul dus Ye À All ai ji gi Ge los Les ét Gas Giolaill Of 8 LEYI &e es si 
À pull Lol 3a35 Ce çoagæudll (a pell Gill Lounge y Bill oa6f Le la 3 €? Ai Ce TT pal 
Ailes çà VoŸ 1,1 uni Shbidll CRC qu Giles) à uelisil QU Ale) HE, uni seul 
ge Ye alal gas VI Gudlall La 3 pi ann pal (à Lai Cas, 6 Ye le Ga Ji ml 
Läll le Qi Gé ui GAY RE pile jé JS dl Gal Le jb (sasmull LH) ji 


Yes A alal (53 gaull (3 pull ç5 sul Gien Yi y El 


Cilutuu gUeë) lolill ; 5 Ja 31356 prunes ç5 pradll AS YI (le La él 3 Auallall Aulall Le JY1 6 Ÿ + + 44 Gynall le B sine Gall * 
(Si plait as 

Yesgle prauus 6 Llu ÀS à jui 

AY Gus Ÿe4 Ale JV a JS Aolai Yi cul, ill 6053 paul (és pal Bill Aus ge 


60 


. qglaall pull : cali Ja fre sr 


Dsl Qi D Ge (x) SA es Lac "Cu eSs juil eut Aus Jos laut 
rsll 4e 5) ALL (38 


À glass 9 jiutt cite hall ji 'gal gl Jgdaïll cFigure 


gl — 
2007 


2008 2009 2010 2011 


E-veiws æali y ils ya : piaall 
‘(Industrial Investment Index) «2 tial Lau jäga II 


CAS pli 4 Bailuall Cilaasll aa CA CAS LM, glull Axioall Cité él Ge pégall la Cali 
:éibesÿl Jill ils Se fe) Al Gi Cu Lasé (11) lasse ç Lili Lol all 


gs tal) Jlaïiuÿl jé'sal gites Yÿl dalaïill la j$e CFigure 


120 
Series: R2 
Sample 1/01/2007 12/30/2011 
100% Observations 1243 
80 | Mean 8.697007 
Median 8.710466 
Maximum 8.843529 
69: Minimum 3.457944 
Std. Dev. 0.073997 
40 Skewness -0.917302 
Kurtosis 3.879997 
20 - Jarque-Bera  214.4263 
Probability 0.000000 
O 1 
3.45 


NV Gus Ye 44 le Goes Vs Gualall y JE eg gæuall (es all ill Au ge" 
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E-views æbùi y ils y$e : pull 


: Gb la (E) JE qu 
gi asbl &5sill Allaslé audil as 5 sil Al g 555 (8 oludll jariuYl pige aus Ÿ - 
. ill 
Que QUI (3 ji AT ge 5 sil Cf (oies Lac Ÿ Ca ST k ga ill Jales ol - 
. Skewness £asil à, Call sai 4 ciitull (5 SN aa j sil ist j - 
LS ji die ( V,Ve)5 (TAN) Ou 9 Ju du sas 5 (0.07) o JA 5 5 jee Cùl sil à $all él su - 
: AV al sell A Ye V le Ge JV pit à da Cloi Gis 5, 40 À 


né gUsill Laalue 8315 1 35 Leu CIN HS ot ALI CAS ji An saull as - 
Sa) dis dll LUI Ciiglls JS pall je Àe gage el 5 Gaall AU) (à Chill 
A guull Aeludll Au (Gydne « ci dll Au ua « delidil cl jai) Agaïi 


(4 | jbail mali je 
> D) AS AR 


eenYl ga de ad Ja çye Alle july 834 js leis de el Cus is A Gilets) 


Mr (Dé d'sssll Gés Ye Vale Ga JsVl a ll cé À 31 GB 5és 5 Ait 
ge tuall jsui Eté is à &lsl ai Table 
5 juaall aguŸ| 30 Auuill 1S All él 
Ass Ge pou Dale YY,E l'iosbidl Gus AS jé 
cie LI 


(53 gæull (à sul dsÿl ei qoilns Yl y jEill: pull 
Ye eV plal ces gœull (3 sul (iles Yi JS go 8 JE 
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: 535 pal Ji la Of slt sie dus YesAile Ce All ps M (à da io Ju ds 


Gps Das Lane Les Anallall Le SN ls ja (à ç5 eiluVl ag lu Cuuss Cu païiuall aluëil 21 


: Las Cnû fé Gael 


eéil Gi 5 Gall Gas AYl Gi VI gai LSY Gb, 85 : Classi } 
Clersll s ©3 jsall) Dis Lin Jalee Lesé Quatts (is Lai DAS ele Lil Lois (gamin 
ils Qi cost poil AS aus LOS 6 CrauYl « AI « CYLSTYI « Aillal 


. a jŸl 


ss js tell, ii au Yl gai LS) Ge Gus pas Coll 28 5: Ou ndll > 
Da la né 5 el ji g US, Mal ei, Glass jui cell g Us Jis Aillell 
een 0 dus (je Audi alall JS (GG gull (pe 8 Las Qle cû gaiul (A cle till 
ee çs3 seul Gall ço sil y tt (8, (al Li js LAS shall clcll se ç A sliall 
Yes 


Care (à e 5 1 JE (à ON, QU asamill Jane (dti À alull jeu gl) ji peiul -Y 
Alle City güual Ball Leu 534 5 Ge gilll (ee all GUY 


Da Gé, Ve 44 de Ja Ladies Qui je le jigall Hssiul Ga aë il Gle oeisiyl la Gb s 
ele 653 geull Ggull (5 giull El 6 Ye al (53 gæull (a pell Bill nu sal Cie V1 Cuelall 
dus çe Âille Gil je jigall 1igl 43 Sail CAS JM (aa lS Cyilee ÀS LÈ juil JLif oällse Ye 
538 JS pügall ln p3l5 (3) JO mms Lade Ashriall aquŸl de 3 sidi cas se 

dual 


E-views ali y cle ps 
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| hall pnill ; GA Jin FYeir 


geluall Jiuÿl jäga jh sFigure 


2007 2008 2009 2010 2011 


E-veiws æali y ils ya : piaall 
:(Banks & Financial Services Index ) Allall “ilasslis à jumall jäüga IV 


Via des 6 (11) ae 3 Alall ilaaëll ES ji ÿ Lmnsiall 3 À VS doi pégall la ini 7 ja 
Lall Ge Ve ve à YŸ Le uluŸl sisdll UE pe Jig dus Goull (à cilelbäll sai je pUaël 
Al joli 8 6 JAS jé gall iles Yt Jill ali (3) 28, JS Li els « 7 ( gaull Allaul Ji 


Aatlatt Ciladäli 3 0û mali ji 'gal gite! dalaill dla j$a SFigure 


Series: R3 
Sample 1/01/2007 12/30/2011 
Observations 1246 


Mean 4.247827 
Median 4.224862 
Maximum 4.507061 
Minimum 4.055436 
Std. Dev. 0.084775 
Skewness 0.657734 
Kurtosis 2.982318 


Jarque-Bera 89.85563 
Probability 0.000000 


E-views æ«bi y ils y$a: piaall 


Ye tal Goes JV oudlall ps péille ç53 grull (a padl äill Aus ge!" 
à " sas 
Ye le praguus Lilas ÀS 5 js ji 
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: qui (3) JS 8 Li 


QHa$ ) çgias Lan jéall (5 st anbll as last dus Ganbll &5 sil mn Y jésdl 
90° AN 3 (5 ne die (all a 5 sil pxidll g nus le ca (ill aaxll À 8 

age QUAI 6 JS m5 sil Gisie jf ll ai Lee Ÿ Ge jusik hill dde - 

+10 gs il Skewness Lail li, jluull sai cs sie citilull (Si au sil isñe - 

AS (9 shue die ( £,YO+)$(É,Y£ +) Cu allall Cileaëll ; ca mal phsal lu sidi Lai - 
Dégall çà L sigll la os dus 6 Ye le Ca (DIS) JsY all çà dû Qi Jauge #40 
Ji Les A JYI polie El cs Ai des es KG polie g jui des (jai Culul Glalal das 
8 JE Ga El 585 9% 00,41 seu pla) (63 Us y da gun LT Ga (gû g all lali 3 y guall (à 
gs Ye de Us Ua aës (Gil CSN ml Ci plall ge 6 % FAST sis À jidll 
JS ge Miles Gill jai lol DYT Ce 3 6% ASE pal yi Lun Un jile Y\,TAY 
elles Lai % Vo,et cs G jlie Cent j5 4ëë) Al Ga T, VV ab alt all (à leustèsil 
De ini OÙ OS y 6 Audi alell Ve, 41 ppt 5 laut Fee à lu jules 91,4V0 clal 
Cù juadll Qle 8 pull gUaill lhgl À Call dl sull 8 jé sue pulls al pY Cou ea ŸI à CG sill 
all pa él jull gl égal Joli JS Gus (4 6 œil Ghala Eil ji ge ducs Le la 3 Le as CII 
Eiteaall Calal yl ) die Lite Ci pégall Li 315 Ge OS cum aal jis Li Jia Lai lai Fee V 
a ) AS Gal OU L jlèe 5 Les y tant 5 Bali ( Lesamall Gall gai sal clara; AKiull 
DA € 5 ça Le Lies Les) AVI qu ll cé ges ll Canuai Le 1) Aiuate dla ç5 shall de tel 
pasaña) ©às jeadll Of ani Oiädll (se Aulu CuilS slall (5 sine Ge C5 jé sall (à Call 
Le 55 aa Le Lai camll 3 LAS 8 jé Vans s Li je 3 Les ) Îoai (GES (leué 6 all © spa 
Less eUasi 358 3 Lonall apnëi (à là ane La 


coè Al Aya pigal pas a eV JS Gi à da lei Ci Gal Ge 


: Aa di els 5 A glaiall aqul La, saidll ciägoll ; À slxiall gui se dus (je (3 guall 


Cine ç Lili « aguŸl (3 gas Cle tleë (à Bel jée Ve + À Qu ple Ve Cul çs all ai 
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| cglaall pull : Callll ail 


\Y 


Ailge aguVl Ge de Jindl JAS (je Alle Qui 834 ja leñe ane AU dus: dsl cel yat 21 
: (Neio dssall Gés lall JS Ge tail 


dé süll is!" Table 


5 juaall aguYl de Anuill Er] él 
PRE EL EEE AE ag OS 1,7 Du es gœudl | Ye V/+A/TA 
ag all £00 BE ag JS ag | (Gib ol (és pell étui | Fee V/eY/VA 

es Dale TO: Aa agul © JS Cyragur >») Ye Ve FJT 

es Dale 01Y,0 Lai agul Ÿ JS à çes3 JM (gs gæul Ye V/ TIYE 
een Dale V14,17 AA agul © JS qu ai sell ces gæadl | ve v/ev/ve 


Ye V lal (53 grull (3 pull iles YI J5Ÿl il y El : pidll 
: Gi Qlai JT Bac A1 (y Qu Alpe agul Jlal JS (je Call Qui» 854 5 Of Late 
. Jp! Gi gps 55 - 


la Jul Ain Les a I lei 6 Alslriall aguYl se 855 (Goull Lit - 
D} qu les Jaleïll Gb ain agull jeu L unis Ge aqul Ge g sill 
Hall us (de LAS ; AI nés At 

pda JS Ga « LL (8 él sul Si lee 3 yi Gil Aou Qle Asiladll - 
Cible Ge leilaliial Aulil 8 jaltall Mnall Ce mu s UNI Gain Alaull 
Tous Et À Ji MG JEb xl... eus 4e 


Di jai « Ag pall JLall Gof y Gl soi ce de gage Ale ul ja squull À gudll Lagill le La jf JLall Goal > CG ge Bei 6 Ye de 6 CE 8 peu 
. Daill agle 3 Lol Yi à slall AIS « Anais (o y sie Anolae 
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. çglaall pull : cali Ja fre ir 


JS ga Ye4V de Ce Lu oil ç53 gmull (all Goull e13Ÿ co ll ji El oaSi Le Iia 3 
(gg Jane s JOYV, TA ssû OUI GAS peu Ÿ + + Vaaaidll ciindll se (48 4ïdäs (5äll saill 


.% Ÿ,ŸA 


LU (opus pi) Aoû Aildl La Spa sgh Gé Bu gai CiYaxd ca ou (Gisi 2 
Yes Vale JS Las gl Les jial Gus cril a ALAN pal là Les (lsall (os | 
GI LUE (OH Y 1 ,E) als sl (SOYÉ, 4 Luis ) Class gall (ilanl Ce JS (à Î sai cg 
OA Cpatiuall LAS ÿ ca Lund gi Cie dele JRiy Let (HY1,6) Calall gUall 


CS jt ils cl jh 5al (8; À LatiuYl agit IE sin 


Gè saill AY A, T saû ( ail sll + ca dl z js Uslidll ill) 58 ue pli -T 
laall (a sSall GI (à sal I él) PYN,6 Luis All gUaëll (je © juaall Ci sil 
33 die Jué 6 jan pra Monull (je (3is Ju Las « Aolaïs VI Clans s Auaïill as ie le 
Bsaxia À jaïiul Cul 3563 Âe sis Junal 3323 are UE Ga af CU Lin js ce agul Cl qu 
Jus Gt cpgudl Gon co ge agelel Lam Of Ga péiiudll CH Lo guull cod Alsudll 1 sis Ÿ 
el Goes Jill Où € 510 ç53 small _yaiuall 


1( 2 ) SAN JM Ce ul jall 8 8 JS jé gall ÀS js pui Lies (onu Le » pus (à 
Ailall Cilaali ci Lumdll jésa 35 Figure 


R3 
4.6 


4.5 + 


4.4) 


43 


4.2 + 


4.1 


DÉS RERRERR ESA S TPE 
2007 2008 2009 2010 2011 


E-views gai y Cie pe : pull 


Ye A plal Cum Vs al ll a Eli 6 çga gmuall (as all ail au ge 


67 
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«oil Allen E gn3 3 Cibul ps (à Lariiudll ilaill ç5 Jill JV (lue à Al Juill (à dti juil 
Ci js GS (à Giue all Ge 858 pall Ga Jus sil (à (APT) Àssi pal 3 ail Aclasiul 
. Cibul jall diffs 3 qui cine jôll Lisiee JS Y Luull (LA Jasi 


: Liuluÿl Lu Jill List e 
S'hagrull agul (Bou à (oui oll Ggull jége Lie éagi ul LÉ a 9 V" 
hui Jisl ,a 
Si Ut db ji le pige Qui ar (A À RSI Aus ji në y (0) à) Jsaalls Üileal 
+0 Ga juel P-value Àeë Éus « (oui Jll Goull pige 


Asului} Au jôtt diuull Liâl Table 4 


Null Hypothesis: El F-Statistic Ha 


R4 does not Granger Cause X 1243 1.58157 0.2061 
X does not Granger Cause R4 4.13031 0.0163 


E-views bin ls je : puaall 


: Model .b 
Où All plus Lun GS Jan pige Ge Jyaall Like, Laÿ Gill Usasll 8 JLil 
: Cablull Ca all 


R4=3.136+0.367X 


ŸV late Quli péges 8305 QG 5358 Ÿ late db sf Alu ph (à sa Cf AI gâsaill ju 
: Aa Ligixs ,c 


Ale pége 5 Gouli pige Cu All Lisime JS Y (1) di) J'snall à, si 


db gi Alu jpeg oui pige Con Aédlell di gina Ji Table 5 


Dependent Variable: R4 
Method: Least Squares 
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Date: 02/07/13 Time: 09:03 
Sample (adjusted): 3/07/2007 12/13/2011 
Included observations: 1245 after adjustments 


Coefficient Std. Error|t-Statistic Prob. 
X 0.367003 0.017008! 21.57837 0.0000 
C 3.135761 0.032415] 96.73919 0.0000 
R-squared 0.272515] Mean dependent var 3.833705 
Adjusted R-squared 0.271930! S.D. dependent var 0.088014 
S.E. of regression 0.075099!  Akaike info criterion -2.338403 
Sum squared resid 7.010422! Schwarz criterion -2.330167 
Log likelihood 1457.656| Hannan-Quinn criter. 0.010478 
Prob(F-statistic) 0.000000 
F-statistic 5.75E-88 


Correlations 

ss | oPec 

Pearson Correlation : 

Sig. (2-tailed) 

N 

Pearson Correlation 

Sig. (2-tailed) 

N 


**, Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 


Coefficients 


———— 95% EE ed Interval 


ju bas ei 


(Constant) 3.100 3.221 
OPEC 


E-views ædli y ils ya : pimall 
ob Le «all (7) 28) J'ai Gus 
AV a bu ge Leil VI cou M Ggull pige 3 bol lu pige Cu los] MYs culs AMe 5385 - 
. 0.05 >a AY 3 (5 sue ie (,0Ÿ ) ALI LL Y1 Jalee ai 
SN Gall js Gé oi il Ga DYV ol cl TV st ill R-squared ii m5 - 
dal Al es Gill Ge DVY Las éhjl lu jéges Gali pige cu All La pudi 


69 


. glaall all : cali Ja fre ir 


Jales Lol Ü5, (Gésill ms af Lee pâsaill Cjausi al age Cl prie dla G365 GS Aloe 
. gel sasill 
: DV On Jill Bal 75 ail À sims (le Lai - 


HO: és lu piges ui pige Où Aides 4e 5 5 Ÿ 


H1: ébsiils piges Guli pige cn des Ke à 55 

pol Aus jé ii, À ji Aus jéll 0228 5 6 F Jatedl %\ Ge Jél P-value Àaë Ci Les 
dus 6 JiasiYl Seles À sinel Aus anell Aus 8 Ces 5, ALall Aus jai Ji T JS ds - 

As jhge Audi Que s Calædll À sire (le Ja Les 1 Ce Ji Logis SI P-value Àaë ci 

&isaill à éb 
1% 140 Jaisl Jan Yl iabre (ya SI Adill 5 Jé Ce jui - 

Pr( 3.100< B0OS<3.221) : cuil all All 5 ji 

Pr(.324< BO<.389): Jadli £aleal Ali 5 
0) ja Le la Cuilull Cu ph sall On Ale a58 3 66 Qi À joli un jéll Gé lle ist Ai 
ele Apallall Le JV io li Aa L aigll s sgmll Cu Ye 15 Free A Le JS À jiidll Logis y 
Jia Goull pige Gi uS JG cui Gal dalse 3585 Qi all jui secoliyi Aile 
o SG Qi Al(, cash € 356 11) ASE Y| AILAT (6 3 Jsall Lesgis (il Aullall ÿ Ajnëill Cilulull 
Gyall çà Allall CAS LÉ aqul JeuŸ px pall Bugidll Je ei cils ji Abtidll je cal sell 
. çllall 
Ja Lo guess y LVL Cusall Jiléi Bali ( Ge) Gitull JAN GUN ils Gun Le sue (à 
All ALSY) à ALI CE (ésomull audi Gou D À Feeds YesA “de 
Bpguane pgiDeleï CuilS Cf des agul ol jé Ye À Qi (à QuilaŸI Cu pénal >Laull ax; Adts s 
Dûge Gà JasYl oi" nil" Gi deu Le JS Ge pis Ai job çoall, ÀS Jill (GGytualls 
ei ill 3 Ÿ1 8 pall Ye jai à Goull Jau y Ujlaill Guns je aquil Ce de sapdl 
DaSainu Las ME pra sl" 6" Dos ail aitu" 6" isa sh" (Jia alle Cul jigal Auli cul phge dé 
SM pl Vs Cuatiudll ,V3a ei CAS JUS Ge Al pges çodseull Gp Le 


À ue « Ldlus Ver jrauus n° 
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. çglaall pull : cali Ja fre ir 


Lg: LS Anny cts phalls Gali piges dll Au (pige el Las IA 6 ei songs 
ill Qi Cilelii JYI pe Laguis sta Ye A le JS Qui pige à dielall gaill Gb Bati 
dalgall (je 4e gapall LS aus Hall Ge GISNI Âenall jeËdt Us bill eut le di 
AS Les Lalui Li pal Cia sl pige dgmaclgïlal ji gas Ab cu lol gli Jia 


à UASY sale Ji Laill jeuÿ CR je Vi cosf Losé ( céls gf lu pige pe Âlos| AYs 
«ll gallall sai Yi LUI Jigil cool dus Gauli jhge bon Gi uets JE db jl Île pige 
pline Jai oi él emo Ou cou Ji miidll La Job 4Sladll ie CS Las Lall jeu aa y 
Blu US ab à ds le Qi coll SN das Hé Ge oi Où ls etYl Gé ciméaill 

al Ye PA à jt Les il til (Gilan Ge Vo4+ (Gllsss agi Alaill 45 js OÙ 


FeNde Ye V Gale Cu éagi lu pag (uili ja ÀS 525 Figure 


T T T T 
2007 2008 2009 2010 2011 


R4 


SR DS DE OO D DE A EE 
2007 2008 2009 2010 2011 


E-views æ4bi y ils y$e : pull 
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Âlu jhga ÿ di glass 9 ii Gilet jége Cu Ligine À cili dde mg Ÿ : AN) ducs sait 


£ él) 
rlull is) .a 
Alu pige à CUS Qu (an (Qi À all Aus jéll (ë ju (11) So Jyall Jill 
\,11 Ge pui F ddles Qi dus Glass pull cell jäge à Cie db j 
0 ce xSi Aillais ls 


db gi Alu yéigas da stef 9 Jill lothall jéga al Luull jiSiTable 6 


Null Hypothesis: Es F-Statistic EM 
X does not Granger Cause R1 1243 0.60207 0.5478 


R1 does not Granger Cause X 9.33933 9.E-05 


E-views æbùi y ils y$e : pal 
: Model .b 


R1=2.25+0.8X 


De Gë Ji Ql (635 Ban; Bass Jlate él A pige à pxill Of æ3 saill Con 
(SA) Dhées La 3 Jui ile til 
: AiMal) disira ,c 
ré 9j Alu piges glass 5 ji Ciloludll jüge Cyn AEDall Asie JS Y (A) à) Jsall à 5 
di 9j Âlu jégas Ai glass 9 all cilelatl jhga Gus Llall igine ji Table 7 


Dependent Variable: R1 

Method: Least Squares 

Date: 02/03/13 Time: 10:13 

Sample (adjusted): 1/05/2007 10/13/2011 
Included observations: 1245 after adjustments 


Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
X 0.800047 0.015329 52.19034 0.0000 
C 2.253195 0.029052 77.55842 0.0000 
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R-squared 0.686652 Mean dependent var 8.766018 
Adjusted R-squared 0.686400 S.D. dependent var 0.122323 
S.E. of regression 0.068501 Akaike info criterion -2.522333 
Sum squared resid 5.832630 Schwarz criterion -2.514097 
Log likelihood 1572.152 Hannan-Quinn criter. 0.027861 
F-statistic 2723.831 Prob(F-statistic) 0.000000 


Correlations 


| omrc | rero | 


Pearson 
Correlation 
Sig. (2-tailed) 
N 

Pearson 
Correlation 
Sig. (2-tailed) 
N 


**, Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 


Coefficients 


REA NT CEE Interval 
er) fe ee 


(Constant) 2.212 2.330 
’ 
OPEC .760 .823 


E-views æbùi y ils y$e : pull 


5 éb gl Alu jé ge Cou Alan) Ua ii 4e 52 5 QI (A) à» J'saall (3 raniall Cia pal jui 
Si dus À Las 3 juil Mel jé ge 
LaglliY ul les 0.05 >a ÀY3 «5 jhue die (AY ) Cup gall On LL NI élus àb 1 
. Bus io jh 40e 
SL ji Alu ph à jaill Ge ai Lits ; juil cileluall jége (à Ci pli Ga POTA OÙ .Y 
OS OÙ Ailsñe Jalse QU 3925 Cul paill Ce DOŸY Luis R2 aaill Jabes das (de sl 


. gaaall apaill Jabee ail (a 3 (Gé sil aus Ai ele 73 saïll Cyan al Lage Ci parie li 
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: NT Cie all Wal 7 saill À sims Ole La Ÿ 
HO: &h si Alu piges Las; jull cletull jége Cu Ales 4e de 55 Ÿ 


Hi:éb ji lu pige, di Las ul cell js cu ls le ae si 
pol Aus jé Jai, À joli Aus ll o2ë 35e F daleal %1 ce él P-value aë Oj Las s 
6 DlasiYl Selee À ginel Anh paxll Au 8 (a 54 ball As all Ji T ist 4 6 
Ajanl OuSas y alæall À sine (le Ja Las NY ca Jil Lagis SI P-value cé oi êus 
es saill çà él si Alu je 
1749 dlaist JasiNl (éidlee je JS AMI 5 3 Ce juni ,0 
Pr( 2.212< B0O<2.330) : cutill aall ill 5 ji 
Pr(.760< BOS.823): Jill Aaleal All 5 ji 
As Sis Âe 358 5 Cana il ÂLaull AS all Jai, À jai) Aus jai (yes 5 Aalull à sil 5 jé 
all jus 0.05 20 Ya «5 ue die db jl Alu jége 5 dits ; juil Cell jäge Con À sine 
: Leaai cilauf sax Leu là 
. due y jule FTe ds pub édlle (lai LES Y As smudl dial - 
Apallall Lait CAS LÉ nai (pe Basl sl agi 3 Las 3 Jill Cell pige aus - 
Lili LLisi dus pe allall à G15Ÿ1 Gil pall Jisi (ils 6 sSel jf ÂS ji as 
AG als ç all; LAII 


ei je êus Lab Le cu ph sdll Li ji Ge Leall Jus sill à5 Qi gitiill AS (Ui) Jill si à, 
Ling Qi Cala Aa Ye\ le (à QUE 4e coul Lui all cl qi US LegiS ja ele 
À gage eLiil JS Ge Sell Lilas oil ls ui (oluall ZUYI ao Glass Loë 439 gaul 
ui Gode « cul jolell Auaïi Aus ç Leluall cui lil Au JS je) die Cluglls SI pal ce 
«à Dlaalls dhsaïll Ciblee (je Leluall jLaiYl Les (be Si nil eg 6 (An geull etai 

Jile FA o jui Le Cul Fete le Jia Lo suull ci pla gli y 


#° Mohamad Arouri &Christophe RaulT, June 2009 ,On the influence of oil prices on stock markets - Evidence from 
panel analysis in GCC countries. 
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Pet ste V Gale On éagi lu péga gli slass 3 jill ileliall jéga À ja uFigure 


4.1 


40- 


3.9 - 


3.8 - 


3.7 - 


3.6 - 


3.5- 


3.4 


7 
2007 2008 2009 2010 2011 


X 
2.2 


2.1 - 


2.0- 


1.9- 


1.8- 


1.7- 


1.6- 


1.5 


5 —— 
2007 2008 2009 2010 2011 


E-views gai y ils ya : piaall 
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£ él gi Alu péga 5 QEtuall jéiiuÿt pige Con À sine As cuià ble a9 9 Y : Auititi Âu jàti 


: All Lis) a 
+9 Ga Si P-value aës \,11 Ge pui ji Jales Laë Of as (NT) 4) sal Jill, 
il je Qi CU Qu (le ouai Qi A Age ll Qt pénal ge ll cd je 

geluall JLéiuÿi pige Là Ci na él dl 
di gi lu jéga 5 Elie Léiuÿl ja On Amull Table 8 


Null Hypothesis: EE F-Statistic re 


0.6864 


X does not Granger Cause R2 re 0.37647 nr 


R2 does not Granger Cause X 13.7363 1.E-06 


E-views æbi y ils y$e : pal 
: Model .b 
jus GS Jasil 73 soi li si ls jüges Coluall JaiuVl pisse Con All Ge jai 


R2=2.87+0.4:X 


Déges ui Qll ço35 éigf Île pége aalsôass Jhate juil Of CI Gatuli gisaill puis 
(n,66) jaie celuall JétiuVl 
: ABal Agira Ji ,c 
Sh ji Alu he 3 oluall JAY jége On Dell Loire JAY (Ve ) 48) Jsnall à y 55 
da si Âlu pige 5 Etall LéiuNl pige Gus Aa Âigine Jiâl Table 9 


Dependent Variable: R2 

Method: Least Squares 

Date: 02/03/13 Time: 10:13 

Sample (adjusted): 1/05/2007 10/11/2011 
Included observations: 1243 after adjustments 


Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
X 0.437157 0.011000 39.74147 0.0000 
C 2.870479 0.020844 137.7112 0.0000 
R-squared +,004441 Mean dependent var 3.697007 
Adjusted R- 
squared 0.559635 S.D. dependent var 0.073997 
S.E. of regression 0.049104] Akaïike info criterion -3.188137 
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Sum squared resid 2.992327| Schwarz criterion -8.179890 
Log likelihood 1983.427| Hannan-Quinn criter. -3.185036 
F-statistic 1579.385| Durbin-Watson stat 0.038967 
Prob(F-statistic) 0.000000 

Correlations 


| omec | moustrai | 


Pearson Correlation 

Sig. (2-tailed) 

N 

Pearson Correlation 
Industrial Sig. (2-tailed) 

N 


**, Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 


Coefficients 


RE el] Interval 
Mise 


(Constant) 2.852 3.046 
’ 
OPEC .340 .446 


E-views æ4bùi y ils y$e : pull 


Alu pige Con Atlas) UYs ii LL Me 555 model y 5Sidll Jap dianiall Ailiill sui 
: Ag soul Je el oluall JériuYl jége 5 él si 
. Hall On ç5 sf LL) Al puis Lao (VE ) EU NT als gl 
geluall Jéiuÿl pige à il ill Ge HOT Of col +,07 ç5 lui R7 dasill Jélee Laë Ci 
dia OS OÙ ilshe dalse De ii le %££ Las chi ls pige Là jaill De Àsi 
_ gaaall apaill Jabee Lasil (38 3 (Gé sil aus Ai all pe 5 gaïll Cyan al Lage cl pari 
: SN Os Jill Lol 78 ail À sine (lat Led ,F 
HO: &h si Alu piges Loluell JatiuYl jhge cu ds 4e as 55 Y 
Hiidh ji il piges Loluall JéiuYl ph Cu Ales 4e de 55 


poall Aus jé Jaéi s 4 ja Aus ji Ci ji 6 F Jatadl % 1 ca dél P-value Àaf üj Las 
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6 DlasiYl Elles À simol Auub paxll Lun 6 Qi y, All us il JT ist Gubn 4 
Ajanl CuSas s Cdlæall A sine le Ju Las 1 Ce Jif Lagis JS P-value À ci dus 
gs saill çà db i Âlu je 
17040 dlaish Jhasil (éialee (je US AMI 8 8 Ce ji .0 
Pr( 2.852< B0S3.046) : utill all Ali à ji 
Pr(.340< BO<.446) : drall Aaleal Ali 3 58 
Où Asie Le 352, AÙ (al Audi A ji dis Doidll 4e ji Gall Gé y le s 
el )Yl ge Lol els oluall JariuYl pige Là (Gén gli )Y1 Gi le Ua Les « Ca pi sall 
pd qui OÙ UiGus Ye le Ge GsŸl Lendl JeËdl Us Loges s db Âlu pige (à 
LUN CAS LE A ZUYI (à Loniudll AuluYl sal (ja Aiêuhes Lall 3 GI Axll 
+ lbs alyl CA le sal oïgl CS (ol CuSaus Las (oludll jaïiuYl jé 
. élleñuell Ulis 3j Let Le sais Lol à sé (AN CS LE GIE Ajaill céiaill 
Qi Gil sie JA Cu pf sal dl ja BA dus last Let Jus salt 5 CM œil ss (Un) DR 36 33 3 
CNE ul yo die Caud pal Cali o pes La Yee4 3 Yet Le US CV, pli Yi 
ee Gil sil La Jleul gi} exige Les Leluall JuYl pige (à dial 6 EN Auills Less ji s 
le A VI OSleudll QI pli) lan Bit Alu CII plii Aa Aiäthes Lall Juul gli ) 
5 Ye V Ge Ja Lil pige 46 js Ge Le le si 4 js Gé el pal Gb ani AN 48 si 
anus 85 6135 Leu IGN KR el ZUYI CS JE Logmull ses QI ages Le Yes 
ladll gtiyi Si hall jé pUaill 
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Fe ttete Vodle Cu dligi lu pégag Lotiall jiiuÿl pige À jauäFigure 


8.9 


EL LE LE LE RE HE 
2007 2008 2009 2010 2011 


X 


D LE EE LE SL 
2007 2008 2009 2010 2011 


E-views æli y Gis y$e : pimall 
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« 


Alu jüga 9 daflall Cilasàt} y © lumall pig (ou du gima Ya cuià die da g4 Ye ANT dau jai 


£ si 
: Ausull JLESI ,a 
Jâge le él Alu CUS LG (ar Qi All Aus je oi (V1) 4) Ja Gé, 
CH pe Que GS 6 çai else dia Cf Caui els ail, All clanitis cà juadll 
. éhgl Ale pige Ce JS 4 & ja 5x 


db gi Alu jégag Aullall cilanti ; Là mali ya Gus ll JSITable 10 


Null Hypothesis: 24) F-Statistic ns 
X does not Granger Cause R3 1244 1.86798 0.1549 


R3 does not Granger Cause X 1.79153 0.1671 


E-views æbi » ils y$e : pull 


: Model .b 


: Caëlull (y pi sell Ou Le Ge AN 7 saill pie 


R3=3.81+0.19YX 


DÉGe QG D ll (535 Bal Bass Jia db jf Al je à ill Of GI gi saill jui 
.,) AV haie Agllall cileaall y va juall 
: Mali Loire iii .c 
ä ga 5 Aallall Cilanñll ; ca nall jäge Cus All Asgine Jial ( 1Y) 25, J'sall Cpais 


éb sl) 4 
dy gi Âlu jéiga y Aulali cileaâll y ci all plie Go Eali Assine JiâI Table 11 
Dependent Variable: R3 
Method: Least Squares 
Date: 02/03/13 Time: 10:14 
Sample (adjusted): 1/05/2007 10/14/2011 
Included observations: 1246 after adjustments 
Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

X 0.196952 0.018130 10.86350 0.0000 

C 3.875386 0.034360 112.7861 0.0000 
R-squared 0.086648| Mean dependent var 4.247827 
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Adjusted R-squared 0.085914! S.D. dependent var 0.084775 
S.E. of regression 0.081052| Akaïike info criterion -2.185859 
Sum squared resid 8.172273| Schwarz criterion -2.177629 
Log 

likelihood 1363.790| Hannan-Quinn criter. -2.182765 
F-statistic 118.0157| Durbin-Watson stat 0.008796 
Prob(F-statistic) 0.000000 


Correlations 


OPEC Banks and Financial 
Services 


Pearson 

Correlation 

Sig. (2-tailed) 

N 

Pearson 
Banks and Financial Correlation 
Services Sig. (2-tailed) 

N 


**, Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 


Coefficients 


BEST ae oeil Interval 
Here 


(Constant) 3.816 3.962 
’ 
OPEC .151 .228 


E-views æbi y ils y$a : pal 


ins (1Ÿ) 8) Jyall 6 pus 
Cà jnrmall pige gli g Alu pige (pus Auilrnnn| AY cui LL HA Me gas - 
(YA) LUS NI Jales eh 368 las Agen Lis; Alall clan 3 
Vo Aioë Le Li pci 6 (+ AV) sansill Jalee CLS La - 
Des Vo 41 Luis cébs g Lu pige OS paille piles À all clan all; ca all 
gs saill lgionsis al Lago Al ge Jalse Les Crau cul jaxill 
: il TN - 
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HO: «gi Alu pige ; AlLall lang ; La Juaall phge Go Âalas Ale 22 5 Ÿ 


Hiiéb si Alu piges Allall ciarall ; à ndll jé ge Cu Ales 4e ae 55 
pol Aus jé Jai, À joli Aus ll à 35 6 F daleal %1 ce Ji P-value aë Oj Las s 
6 Jiasil lle À; girl Anis anall Au ÿ$ (a 54 ALall Ain ji ii T ist Gb - 
ALuanl Gu$as s Cileall À sine le Jay Les YY Ce Ji Lagie JS P-value Àeë Of us 
gs sai (à éb si Alu pie 
:%40 daish JhasiNl (éialee (ja JSI AB 8 jé Ce ei - 
Pr( 3.816< B0<3.962) : cuil ail 4gill 3 vi 
Pr(.151< BO<.228) : dudll Adleal ill 5 ÿis 
Die 5 «Calull Ci all Gus de 2585 pre Ali ON À jé Ali Ain ll (oi pi Linda Lac 
à ral, AS au Ge dial sie Lu LS Cu sall Cons All cos dislll 
EU (ul Sail 3 Lys y 5 dl gll Cilutqus Jets oulul Jdles Ju Qille çà dgllall Gien all ; 
De 8 jdnll il aglaill lge gun 5 Legs Ce Co péiiueall À aitu Y il 415 5 Joli te 
Les ge Leot sil NEA de CELA Yi 3 Ball Jenuls (Gas Lai ÀLGtS ç5 3 all él 


«sx 


Ale On Là ; gl sdl van Gi LVL Cu pbsall Jiléi (u2) JE GI Can Ali gitill Lee 3 
mi A Laïl cu phoall Gus pôles LUS ages cie Gflà cf die Ÿ Call 6) Yoe4s Ye A 
All lessll, dll pige Of dus leil piges Ludllall Cali Aile, en jf QE Agallall Le 591 
BUS Qi Aasill, AI Clibpulls Les ce All ilaasll; d'oill libuu LAS dalsel mis 


. GS gs Ga line 8 jé Ja sal 


82 


| hall pnill ; EI Ji FYeir 


FelteteiV Gale Os dhigi Alu piges allall éibarilis d'oill jé ga Sa vaFigure 


4.6 


45- 


4.4 - 


4.38 


4.2- 


4.1 - 


RS 
2007 2008 2009 2010 2011 


X 
2.2 


2.1- 


2.0- 


1.9- 


1.8- 


1.7 


1.6- 


1:5 


‘2007 2008 2009 2010 2011 


(ue) ) sil 


83 


| qlaall pnill ; EI Ji FYesr 


: Aaitat 


Sos On le 585 Gil all Jus si LUS NI Jales Guls dal eine j Disine SV 2 
Jie (3 sudll oda Cjans leiues Cle lé je dati aie Lei sh 563 (56 Aa sul aguŸl (3 ue s Jill 
A5 Alt os ch Si all cas Lilas ju Cloludl pli ; goluall jtuÿi ptli 

: AVI Jal sell Asus 


Jâtts bas jus AS ja 5 allait ALÈYL 54 guuull LÉ) Lili 1 :Ÿ 9j 


gaïlls Lagalguls Lila ji glls Cl pli (5 proies (lets Loi AGls: Aélaatl An jai 8 Laïll 
Ci ghual o eut gl 14 Ball Lie Qi dis (allell OH YI gail CIS sie (ol Y 
JD Ge cos geull SVT le Giles) TS due all PV £ + 5 ai Qué 


ë j Qle Aall jlsdl Gà ail 85 QI, Ab ci jt lues gli ji e 
. Les Ciadill s5ù Ai 5 Ce 

el Yl qu ill Le JU Cia ji gl hs le 45 28 ëal: 5 € 

giuYl 53 5 € 

EDS qe pou Ji Luis ŸI J pol SI 55 € 


0 OÙ es À eills 6 Arallall Jlall Gloul (à 8352 sal Aildi Just 3j il GallS Asiyell 
sise di, üése il JAY di ass Ce Ai Cl si ane Ce aë ji Ge À Allée 

. Ga Y| saill CYane al 5 (à alu 8 jé 9 
GloSN ges çoè 5Ù 8 péliall Gil Leu Ÿl On de sie (ea 5 : ASladll à AuiaŸl cul Lay Ÿ 


… JA Ge çg3 gui SV le Laits QuGaïi aille 6 AulLall 


POUPEE 


84 


| qlaall pnill ; EI Ji FYesr 


.dæ milk 


. Alaall 1 Laiall Lis 9! Gill JL) dix Aulayl dl 
VV Aball jé cl dll 55 


. al clud à Lis Y (à 5 dl 9j Âlu pügas del) cts clos (Gleti cilaul tait 


3525 OS Geluell Jéuÿl gt Lise Ale LS Au Jill Disine Jai ee à (a 
va (à Lois QuluŸl ssl as Lil OS Ge AMG Lilas) As ei Ne 
Sul lasnss Q Jill jeul CU 4 js (à Duls lack pige Jegs Lasstiletiall 
eUaill la (à Liunidll CS JE Gb Bal je se Cudlall All; Ge ll «5 Ë 
CIS (Gleïy Lai ASS CE oâgl Lel sa ds pal ii , 45 life cils as AFDall ogg DES 
Randi «(2006) Basher and Sadorsky : dis Aälull lui jt 43ssi Le lan, ZUY1 


Johannes (2009) Bernt 
3585 C5 bles ; El letll UE pige Ales LUS Âus jôll Âisine GS Y és (b 
: Os de Jill af 45 all CAS LAN lai Li JY Las Ailss Aa clà ÂMe 
lui Ji juSeiu Le cell où (à FYI an jai aile, Lai ) € 
au SNS de 
ag Sul y Ball Custill is Là Je bail, CAS DEN Cal uluÿl LUill Li) 


QU y die 3 sil CibliaYl Ge jigs Las ( Gal f « élu) lie SA ils 
CAS jéll oûa LUE pi J Of ani JS ans olai « Guallell (is all 3 catlall le 


jt galee— Lol Cbul all 3 di gagll 8 jlale Ye + À JS Cu ES Ve 6 cos peull AY le Leïlio lai s Aallell Aulall Le JV 


85 


| qlaall pnill ; EI Ji FYesr 


dl % OV,V CN cape CG CEUSSYT Au 85 (A ça Ye A les 
TOY A ,F din Le lys A3 gæull 


tas) ob 4e Ga dite , juil ctelidll jge ébo lu jése de Lai 
Lutz kilian «(1999) Timothy ,Robert is Aëlu cilul ja sac AI CLS 55 Lal fai 
. (2007) 


blisl Ge DEY dis, dll Lai 5 jundll (Jsall Âabsie (à gaine 3 Aug Al 9 Lo geull : Gt 
ol Gi, 3 af Le us dhey Are Gi Adill Auuills Lealiil juif Lo (éallell Lili 


Jyall alieal Adtall Cal ÿÿi ja PoAe Alaëill Call I JE Ye 4 lai ae gall (a pall (gite Y 
null tn dites Le al 


A Qu « Laill ÿ AN Jlgs (à Cl y shall : Qualll asile Ye + À Go all css Y| y El” 


* Quotas as reported by the United States Department of Energy 


86 


; gl > 
3585 «ll ESS Jéles Gubis all ailes jf Lgire ist des all deg 
ge as de D (Si ua À gæeull ee»Yl gas Juill (qu Qu AN 
cietuall gli ; otuell Jéiuÿl gli Ji Goull od8 Gas lee cell 
: dalge 3e ge arts Eli où cs SL na cage AL 3 ji 


Jälas êne je AS ja 3 allall AS Y con geull AL YI LL j1 :Ÿ di 


cell gli Ji hi Al pige Mal cl cell, Gl cul La 


eu Cal éhgf ill 5 paodll Jsall Laliis (à june 5 Luuge As Ann : El 
3 Aaliiall Luuill, Lealil jai Lai Gallall Bill ini Ge DÉY LKENI je Y 
JS Ye al a all (a pli co Yl js El Gi, 3 af Lale ç'Lie y due» Av: 
Aladll Lies Jaüill 5 pudll Jyall alandl Adlall Clal pYi je HAr Aaiill Cal pYl 

À grall 44 all 


Oi pége Qle Liill jeu CU Ji Ge à 81 Asa sell 7h sai plañiul du all Cu ji 
6 À Lu Y| Ai 51 5] 3 Al sue ge (AT ils Con 56 paliall (Les Ai ço0 pull aguil (3 sue 
DST ca$e gti Lu geull lets, quil Jo Allall aguYl Glsul js Of 0388 nai Ga 
Ibis JR, aqul est Jun léilout Jde I Les, Jos lei allall (à Glen 
Lige LG jtiul 1 Jus cossmull agul Gone 8 Lraidll Mill JaSNl ie GS Aus 
salt ge sil AS (ile ges 


DA pè il Ge ons sl GG Y Lnseull agul GouS (ou (à ant jall à gai plañiul CO ji 
Qè Dal jus cb, LOL Jal gall 3 Lalall Aa Yi Jal sell jlie Yi Ces ASb ai 
Gall oùn 46 ja (à Cie sledll Qu jui 5 Ca pdtiuall Qudill Jalsxll il le Gén Ÿ Gun 
Dpt jeu pi gai alaiiul Sa dus es LaiuVl Le ll 5 lue (ii ie YI Ces Cal 
DS Call Ch J8 coills Aaal jall 3 gai ill el (ICAPM) cos li Alu 


! Quotas as reported by the United States Department of Energy 
88 


5 gli aéfhual ëls) iles 4 alull jieuls Aileïall 61 QUI au Le gai 4 Ju} Jaila al 
| Atlätudll Jaull pe jé 3 Led sal 


Lie alu qu dllei Y 3 (all Goull AY till (is I 5Y Lyon (à Li Ge aë ji le iv 
« gaëll } die Ludllall alu Auélie le 8 Al all (je eut s 108 éllai Lüb dl jai jf ns 
OL Y ddlle Gloul Ab (658 all Bou aies Of leites AM (ce Gui e Cha 
Anal; Aallall Adi GiouVt 453] Gà pou L uit Lie Al La jb AilgnYl 

| Lens (à Lasihuall Cf s (lg ll Les cu pe (M cie V1 5 cu jlaill AS (ja alu Yl 


89 


: Ebuo gill > 


Go s le Ji alull (3 gun (all ag Ÿl (5 gas Les Yi (A AE péñiuall dll jt Of 1 
YA 5 vds JE Lail 


çs eiuYl IBM LAS (pe AS Las aguŸl eut 4 js Ge Aiji Gilly salé jé e 

Lil Cn3S Ge 8j Ale) gudl 6135 au lei Loi Ldlss ail 

A pat La suull s Lalall Gi ouŸl Ch SMS agi sl of 5 gl sue ge Quuliti À fat 

La 3 Jdll Jus Qlei 6 Us eut JS (pe ball Vel sul (à cut jaill és 

CS D (à Jaiuÿl Qi Gjmdll jéiudll Anis çosguull seul Gous (lei 

325 Donidll jéiludll si Us (à 6 Les s juil Gleludll, Leluell jtiuYl 

Que AV Re eyLÿhe Aid Gloss dut Ji Gal SVT ci Lui 

La Jil 5 Las jai s Aila all Auuluull s AelaisYl, LoleiYi ci jridl AS jieYl 

Al sal Ge dnaill JE (3 Ale 4ié aguŸl eut de Qi s ll Goul Le 
Ass y) 


BAL Jul 6 Au « eau) dabidll Lalla ali Aa) péiudll ji 3 
.… all sil JS Ga (la né sc 


el JE SAS Ge 8 ail Asie Qi AdQ Anti 8 al Nil paiudl Cle .Y 
ga let sil ist le Jet (Gi gul çà 43 ji peu Yi 41 Cyaues Les aplill À; patin Y 
li LÉ (69 seul aguŸl Go Less Au all Gloudl Gà Ca péiudll cul JE Of all 
Jalall ie is Jill As dll LILI Fill Le Ale Ÿ (il (Jai sxll (ja Âe gage (le 
gl nés MleiuŸl ç5 5 pal je MA 6 la né 3 ahëll Lulu ç ciletiÿl « Ginll 
ai él lle, al (5 Al jLatiul 8 JAY (ile ls 


JDauñis Àul js Ce Aa (All gilaill Ge Àe sas Gallsall s (y païiuall is) si Ÿ 
sal all giga 6 (VAR) Dal 22 pudll Aaëll 73gai ie agul leu cités 
À glea aus Leie JS ci ie le all... Alauf Ji JnoŸl peu 73 sai « (APT) 


n Y 
. lu &s je 


90 


8 pelaalls dilells (lets Lai AOL ç (dll (3 quo ”_ C3 thuall Ale Anal cl 
eulial| (5 au Yl Da il AU 5 


Al paul le Lu jall Aaiill Cial Y1 Cab 55 (à ATV 5355 JS oi 2 Y 
gi Lait 3 juall Au jall lai (à el gu Gandlls Cell coluall JariuYl (à 
Ci lue gi 35 Arai] Lis) Aogi lil oil Leu Aliinall &u xell Call (à 
ces phil 3 cäiell ae Lil Au gall Jal sall (lis ail mlSS 3 co pall Cyril sall Lie 
Lac Ji Ÿ Lagun ail ges édaolsél (jaul (de 8 païiuall Ji sel citaudi (le dsxïs 
ei Jauÿl li jbl All Y Call (à La Leïiul ça Ale Gghes 
le Àailé Au all Aülaiall (à Au jall I geVl eléiul dl C3 is Au all Call 
Da33) Les Cèjiei Ÿ ciblée 3 Loi Gi de eu Guls Lol (ou 
Da33) Les dla 46 jike Aie Go elil (its pjes deal Gi LS su] sel 
su OÙ Sa cœmdll Ga jell SV) tnll (3 LS cibles ç À js Use 


AN Deal ba ot, AN 2 Ab SE 


91 


rés poli AL ep) jall 
iQ :Ÿ jj 
3 all SN Leblle Call 3 Adlell (31) 3Ÿ1 Ci y gs 6 VATec alt, Dell gl 1 
À piuYl 6 ill Aindlall Jiall 6 À jai Lis Yi À Jill « Yeeoc allé (le dame ,Ÿ 
98 6 phill Aimdlpll halle à jnall ; à all cialesräle À AA « Ca il nsc (us Ÿ 
6 Àÿ pad Aeliall All, Lehanls Allall Auniglle 144% maall Me pau, Diyans 6 
. Ah all US 
la yl ill jalls ALAN Au € Gars jh plan I 6 Oil ca jé CS 3 0 
.dlacc pull Gs pl place Aillall (Gl quŸle Ye + 04 jélall name, game ,1 
ass all plais  gafl AlLall (3h 35 ŸT GG gue Ye Ye ds, æälls V 
Gil ssall: Gé 


SN Lise à Abal call US Je Ye\de lis dunes & ani (ugll.s.i.A 


pb JUN Leds Ale «all Grill Guise Jys à Lila (GbjY1 Glonf elals (USM 
.V su € disc ç Al le | 
ge Yi Gb ji 84 je 6 aguYl je Cilus ai LAS 6Ÿ +40 6 aual nil, Caatälls ,B 
a) de ç ns gæull AO Y| Bus 6 Asallall pyledll y Jah (Glgul 6Y++4 € ail, Lai .C 
SAV 
= Àui 9 SUV El salt ut 
AR.Wikiipedia.org  .i 
wWww.aeqt.com  .ii 
WWww.egx.com.eg  .iii 


wwWw.investorwords.com  .iv 


92 


wWwWw.iea.org 
www.londonstockexchange.com 
www.OPEC.Org 


WWW.Ssrn.com 


wWww.tadawul.com.sa 


.V 


Ni 


: date (Jilu y tal; 


Yes (Aggnull (3 Avandll 543; Laill 55 jus) ja me Cy aalyl Liga 3. 


Lüll tie Chu Cupfall Giile « Aallall Jsjill Gloul Gà Aliiuall; Anal al) shaille 


. él Jo jiall Spmoall Jsall Ausall Lasidll 5lells 


gs paall AY (le La jÉGs Aallell Allall Le Yt 6Ye46 Call 6e Lyise dislll , 


N( il jai Ana buis gi) ici dl s 8 jaill 8 pl 59 _Jaaas 


scies aus 6 Lu (ei Lei AilSal 2 all ua le au 


elle( Audi, LUS NI 48%) GALSY paills aguŸl (ou 6 YeiVe alle (ilusull , 


(as gr ASladli (3 Aullall cilanitl) Lo geull AS YI Awanl phc Quibull (5 sul 
eYeeA € ae Apallall 4e) ls Gas SON çogaiill el (à Lo sl p33 alé 


. 8 jalall Âxals 


e Jodll Gbsleïil de Jo pull ts état Jo jui 6 ol ysoall (je Jilèa de guge , 


gAlall SV Gle La 5 Ggull Cl & JE (à Joli Jiæul « Guetall hall 


: 9 JUaitirlusals 


chi çà 5 Sgall del gll ani Laill Jeule Jlall GlouŸ QGisall il Gas lus p5 
NYe40 Anal aguŸl 


Ye A plat Cl pu JS das} Cl à SL ç 53 gel (os all AHill dauuge 5 


93 


Ne Ps Ver Ve eV (gs pal JA 3 su À là dm ls gta JE 
Yes de (à pli as sel 3 pellets DE 


. Ye le pra Lulu AS) DS 


: À UNI AL ga ali 


1. À Primer on Value at Risk, 5 April 2010,The Financial Professional Post . 


2. Attiya Ÿ. Javid, Eatzaz Ahmad,2009, International Research Journal of Finance 
and Economics, ISSN 1450-2887 Issue 25 (2009), Testing Multifactor Capital 
Asset Pricing Model in Case of Pakistani Market. 

3. Bachelor’s thesis , Mauri Paavola , 2006 ,TESTS OF THE ARBITRAGE 


PRICING THEORY USING MACROECONOMIC VARIABLES IN THE 
RUSSIAN EQUITY MARKET. 
4. 


Bernd Hayo and Ali. M .Kutan .2005."The impact of news, oil prices and global 


market developments on Russian Financial Market . 


. Charles M. Jones and Gautam Kaul .1996."Oil and the Stock markets", The 


Journal of Finance. 


. Chu Chia ;Chung Fang ;Hui Pei Cheng ,30 Sep 2009 ,Relationships between oil 


price shocks and stock market ,An Empirical Analysis from the Greater China. 


. Daniel Donos, Apr 2009, Oil Price Shocks and Stock Market. 
. David Harper ,27 May 2010,investopedia, An Introduction To Value at Risk 


(VAR). 


. Doe Weekly Petroleum Status Report as Published the Oil & Gas Journal 


Statistic, 2000. 


10.Hammoudeh, Li, 2005, Oil sensitivity and systemic risk in oil sensitive stock 


indices, Journal of Economic and Business 57(2005)1-21 


94 


11.Ibrahim A. Onour .2007."Impact of Oil Price Volatility on Gulf cooperation 
council Stock s return ". 

12.International Energy Agency .2004."Analysis of the impact of high oil price on 
the global economy ". 

13.J.D.Cabedo and IMoya ,2003,Estimiting oil price Value at Risk using the 
Historical Simulation approach ,Energy Economics ,V25,239-253. 

14.Jones ,Kaul ,1996,01l and Stock Markets ,The Journal of finance ,Vol LI 
,NO.2.June 1996. 

15.Law & Valuation Financial Valuation In legal Contexts ,2003. 

16.Matiur Rahman and Muhammad Mustafa .(2008)."Influences of money supply 
and oil price on US. stock market , North American Journal and Banking 
Research. 

17.Ming ,Chien and Wan-Hsiu ,2010, Modeling Value-at-Risk for oil Prices Using a 
Bootstrapping Approach international Research Journal of finance and 
Economic ,(ISSN 1450-2887 },Issue 40 (2010). 

18.Mohammad Arouri &Christophe RaulT, June 2009 ,On the influence of oil 
prices on stock markets - Evidence from panel analysis in GCC countries. 

19.Mohan Nandha , Harminder Singh , May 2011 , Oil price and stock market 
returns: The Chinese market. 

20.Randi N°5, Johannes A. Skjeltorp and Bernt Arne _degaard, Nov 2009 , What 
factors affect the Oslo Stock Exchange. 

21.Regulators Moring to Crude Speculation Oil Trading Reuters, 17 .2008. 

22.Somoye, Akintoye, Oseni, 2009, International Research Journal of finance — 
Issue 30(2009), Determinants of Equity Prices in the Stock Markets. 

23.Stephen A. Ross, Randolph W. Westerfield, Jeffrey Jaffe, Finance Marketing 
Theories & Evidence Theory ,The Arbitrag Pricing Theory ,Chapter 9 P.1. 


95 


24.Timothy, Robert, 1999, Oil price risk and the Australian stock market, Journal 
of Energy Finance and Development, 4(1999) 69-87. 


96 


